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SLOVO PREZIDENTKY
SPRAVNI RADY ARTN

VAZENi KOLEGOVE, CLENOVE A PRIZNIVCI ARTN,
VAZENI CTENARI,

i vtomto roce vam pocetny autorsky kolektiv predklada
publikaci Trend Report 2017.

Jedna se o jubilejni desaté vydani a opét vam poskytuje-
me komplexni a aktualni pohled na hlavni déni a trendy
viech segmentd realitniho trhu v Ceské republice.

Vytrvali jsme v nasi snaze vydavat pro vas TR kaZdoroc¢né.
A tak jako v uplynulych letech vychazime z rozsahlého
dotaznikového Setfeni. Obracime se v ném nejen na nasi
Clenskou zakladnu, ale i na fadu specialisti a odbornikd
aktivnich v oblasti nemovitosti. Z toho dlivodu muzete TR
pokladat za nezavislou studii, ktera odrazi nazory nejen
samotnych autord, ale i SirSi odborné verejnosti.

Rok 2017 byl pro nas vSechny rokem mimofadné
GspéSnym. Souhrou fady pfiznivych okolnosti se trhu
skute¢né dafilo. Byli jsme svédky vysoké likvidity

a zaroven rekordné nizkych Grokovych sazeb. Hypotéky
byly poskytnuty v historicky nejvy$Sim objemu. Klesala
neobsazenost kancelaiskych ploch. Objem investic v CR
dosahl tctyhodnych 3,5 miliard EUR. Rada zastaralych
komercnich objektd se prochazi rekonstrukci a revitaliza-
ci, nebot nova vystavba nenaplnila potieby zajemc.

V zaplavé pozitivnich Gisel a zprav by neméla zapadnout
skute€nost, Ze v roce 2016 bylo dokon¢eno pouhych

33 000 m? kancelarskych ploch. Stejny deficit registru-
jeme i u bytové vystavby. Praha jako GspéSna metropole

roste, rozviji se. Laka nové subjekty, nartsta pocet obyva-
tel a s tim souviseji pozadavky firem na moderni komeréni
prostory a zajemcu na kvalitni bydleni. A developefi
nejsou schopni na poptavku flexibilné a adekvatné rea-
govat. Brani tomu dlouhé schvalovaci procesy i chybéjici
Metropolitni plan naseho hlavniho mésta.

Pfitom, jak piSe prof. Frait ve své Gvodni kapitole,
nezaméstnanost klesa. To vede k tomu, Ze spoleénosti
se pfi vybéru kancelafi stale vice orientuji nejen na cenu
a efektivitu, ale také na zajmy zaméstnanct. Trendem
se stavaji projekty, v nichz zaméstnanci nachazeji kromé
optimalnich pracovnich podminek i fadu mimopracov-
nich podnét(, sluzeb a relaxacnich zon.

Pokles rezidencni vystavby pusobil na rlist ceny bytu. A to
logicky jak v u ptvodni, tak i nové zastavby. Prala bych nam
tedy do roku leto$niho i nasledujiciho, at dobra atmosféra
na trhu vydrzi . A at maji developeti, ktefi prekonali krus-
kapacity naseho mésta a saturovat tak rostouci poptavku
po kvalitnich kancelafich i novém bydleni...

At se nam vSem spolec¢né dafi i nadale.

PhDr. Ing. ZDENKA KLAPALOVA, CSc.
Prezidentka Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti
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Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti (ARTN) je neziskovy
zajmovy spolek, ktery vznikl jako pravni subjekt po zhru-
ba roéni neformalni predehie dne 12. 9. 2001. Clenové
Asociace jsou predni pfedstavitelé developerskych

a investicnich spolecnosti, realitnich, pravnich a pora-
denskych kancelafi, bank a dalSich organizaci ¢innych
na trhu, dale predni predstavitelé a vy$Si management
verejné spravy. Zameérem je sdruZovat i pedagogy

a studenty vysokych skol se zajmem o tuto oblast.

Clenské zékladna ARTN v roce 2017 &ita 102 &len(

a vedle osobnosti plisobicich v nejriznéjSich segmen-
tech trhu nemovitosti zahrnuje nové i 14 korporaci.
Diky tomu dnes ARTN predstavuje moderni seskupeni
jedinecné svou univerzalni kompetenci, které v tomto
smyslu nema v Ceské republice obdoby.

HLAVNI CILE ARTN JSOU FORMULOVANY
V 5 ZAKLADNICH OKRUZICH:

« zvySeni kvality, stability a transparentnosti
ceského trhu nemovitosti

¢ standardizace postupl a procest na ¢eském
trhu nemovitosti

« zvySeni informovanosti odborné i laické
vefejnosti v dané oblasti

* propagace ¢eského trhu s nemovitostmi
Vv tuzemsku i zahranici

« zvySeni kvality vzdélavani a zlepSeni vzdélanosti
profesionalni vefejnosti v oboru

Aktivity ARTN se skladaiji z aktivit pro ¢leny Asociace,
zejména pravidelna mésicni diskusni setkani na aktualni
témata rozvoje trhu nemovitosti, a dale z aktivit zamére-
nych na odbornou i laickou vefejnost. K nejviditeln€jsim
patfi vydavani pravidelné souhrnné studie o stavu ceské-
ho trhu nemovitosti Trend Report, ktera se postupné stala
nedilnou soucasti knihovny kazdého aktéra na realitnim
trhu. Dale zahrnuji poradani kulatych stolli za Gcasti pred-
nich odbornikd, véetné jejich medializace Ci propagaci
Eeského trhu nemovitosti na zahrani¢nich prestiznich
akcich (MIPIM, MAPIC, Expo Real) a u zahraniénich part-
nerskych asociaci. Od zafi 2015 je ARTN zafazena

do databaze konzultujicich organizaci DataKo v ramci
vladniho systému hodnoceni dopadu legjslativy RIA.

DISKUSNI SETKANI

V lonském roce jsme usporadali Sest diskusnich setkani,
na nichz byla za pfispéni moderator( a aktivnich mluvcich
diskutovana vybrana aktualni ttémata. Mezi G¢astniky dis-
kusnich setkani byli zastupci developer(, poradct, advoka-
0, bankérd, hypotecnich maklérd, ocenovateld, zastupct
realitnich kancelafi, statnich instituci a dalSich odbornikd.
Mnoha témata vzbudila také znacny zajem médii.

Vedle vysoké navstévnosti jsou pro nas pozitivnim impul-
sem takeé reakce pfitomnych: v dotaznikovych hodnocenich

vyzdvihuji zejména velmi vysokou odbornou Uroven setkani,
kladné jsou hodnoceny rovnéz priprava a vybér témat, stej-
né jako profesionalita oslovenych odbornik( v panelech.

PRUZKUM TRHU

ARTN v prvnich tydnech letosniho roku ve spolupraci

s vyzkumnou agenturou GfK Czech opét realizovala
komplexni priizkum realitniho trhu v Ceské republice.
Jeho cilem je predevsim ziskat objektivni pohled na
vyvoj na ceském trhu nemovitosti véetné aktualnich
trend(l. Dotaznikového Seteni se zlcastnilo 71 aktivnich
expertli, mezi respondenty byli vyznamné zastoupeni
¢lenové Asociace.

ODBORNE PUBLIKACE

Trend Report je vydavan od roku 2002 jako pravidelna
odborna a objektivni studie o vyvoji na realitnim trhu

v Ceskeé republice. Letosni v poradi jiz 10. edice opét
nabizi zadjemcum o Cesky realitni trh pohled na aktualni
problémy a analytiku napfic vSemi segmenty. Stejné jako
v roce predchozim jsou texty jednotlivych kapitol zaloZeny
nejen na zkuSenostech a stanoviscich kolektivu autor(,
ale opiraji se i o vysledky vlastniho prizkumu ARTN.

Odborné i laické vefejnosti je studie od roku 2014 k dis-
pozici on-line na webovych strankach ARTN. Jeji lonskou
edici si stahlo 260 unikatnich uzivateld.

BEST OF REALTY

Pod oficialni zastitou Asociace pro rozvoj trhu nemovitos-
ti probéhl i 18. roénik soutéze Nejlepsi z realit. Rozhodu-
jicimi kritérii pfi posuzovani kvality pfinlasenych projektd
byly: vybér lokality, urbanistické a architektonické feseni,
kvalita realizace a zejména Uspésnost na realitnim trhu.

Na slavnostnim galaveceru Best of Realty letos jiz
poctrnacté udélila ARTN svou vyro¢ni cenu AWARD FOR
EXCELLENCE. Cenu ARTN Award for Excellence, o které
rozhoduji sami ¢lenové asociace svym hlasovanim,

v roce 2016 ziskal projekt laserového centra ELI BEAM-
LINES v Dolnich Bfezanech. ELI Beamlines je vyznam-
nym projektem védecké , panevropskeé infrastruktury“,
ve kterém se excelentnim zpisobem snoubi uZitek (pres-
tizni védecké laserové pracovisté) a estetika/mimoradné
zdafilé architektonické ztvarnéni. Clenové ARTN

u projektu ocenuji Sifi mezinarodniho dopadu, nebot

se jej Ucastni 40 akademickych a védeckych instituci

z 13 evropskych zemi. Vybudovani centra ELI pravé

v Cechach/Dolnich Bfezanech potvrzuje vynikajici
pripravenost lokality a tymu schopného koordinovat
pfipravné a realizacni prace. Realizace projektu potvrdila
duleZitost Ceské republiky na mapé svétového vyzkumu.

VICE 0 NAS NA WWW.ARTN.CZ

O NAS



CLENOVE ASOCIACE PRO ROZVOJ TRHU
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KNIGHT FRANK, spol. s r.o.
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Advokatni kancelar JUDr. Dana Kofinkova
KAAP Media

Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.
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PRK Partners, s.r.o.
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PSG International

Gepard Finance a.s.
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Crest Communications

Dentons Europe CS LLP

Sociologicky Ustav AV CR
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Metrostav Development, a.s.
Penta Investments

SATPO broker, s.r.o.

Sekyra Group, a.s.

Skanska Property Czech Republic, s.r.o.

Trigema, a.s.
UBM Bohemia Development s.r.o.

Marek Petr
Matouskova Karolina
Mel¢ Michal
Miskovi¢ Milorad Misko
Mladek Martin
Naskos Michal
Nehoda Radek
Némec Petr
Némecek Radomir
Nepala Pavel
Novotny Martin
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Placha Iveta
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Prchlik Dusan
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Schodelbauerova Pavla
Skalicky Martin
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Central Europe Holding, a.s.

CMC Cameron McKenna, advokat
Allen & Overy LL.P., organizacni slozka
KKCG, a.s.
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Ungelt Services, a.s.
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I v roce 2017 se ocekava silici poptavka po rezidencnich nemovitostech provazena
pozvolnym rlstem cen.

V Praze pokracuje neuspokojiva situace spojena s neimérné dlouhym procesem
povolovani staveb, coZ povede ke zpomaleni vystavby a poklesu novych bytu
v nabidce developerskych spole¢nosti.

Kliovou a diskutovanou udalosti je uvolnéni kurzového zavazku CNB a nasledné
potencionalni zvysSeni Grokovych sazeb.

Dalsi vyznamnou skutecnosti, ktera v roce 2017 ovlivni realitni trh bude prijeti
zakona o realitnim zprostfedkovani, ktery mj. zavede povinné kvalifikacni
pozadavky na realitni maklére.

V jiz tradi¢nim prazkumu pofadaném ARTN na zaCatku
roku 2017 jsme se opét zaméfili na hlavni vyhlidky
a trendy v uplynulém roce 2016 i v nasledujicim obdobi.

Ptali jsme se vas, co mizeme ocekavat v jednotlivych
oblastech trhu nemovitosti a souvisejicich odvétvich

,Tlak na cenu novych bytt dany minimalnim
mnoZstvim povolovanych projektu bude
enormni a bude se stale zvySovat. Neuspoko-
jena poptavka se presouva i do trhu starsich
nemovitosti a panelovych byti. Dochazi lokalné
aZ k neuvéritelnym nesmysinym extrémam, kdy
cena ,panelakového* bytu prekonava cenu bytu
v novych projektech. Snaha politik, spolku,
sdruZeni apod. o konzervaci Prahy se efektem
bumerangu vraci obCantm zpét v nedostupnych
cenach bydleni, a to jak v prodejnich cenach
nyni, tak i pozdé&ji v cenach najmu.“

Jan Rezab, JRD

,Vedle vystavby novych projekt( bude ¢im dal
vice aktualni ,repas“ starsich budov a jejich
nabidka jako modernich B Class kancelari
za rozumnou cenu.“

Jan Fical, Arridere

,Rekonstrukce, respektive repositioning
starsich center, nahradi dosud dominujici novy
development.“

Martina Jiizova, Ceska spofitelna

ekonomiky a hospodafrstvi:

Jaké udalosti budou mit klicovy
dopad na realitni trh? V jakych
sektorech nemovitostniho trhu
muaZeme ocekavat nejvetsi
narlst novych projektd? Kam
zacili investofi? Struktura
respondent( priizkumu i autord
Trend reportu obsahla a propoji-
la experty ze vSech rliznorodych
oblasti realitniho trh a tim
zarucila, Ze je Trend report 2017
i letos, jiz po desaté, komplexni
zpravou o realitnim trhu s velkou
mirou objektivity. Se zadanim

i vysledky prizkumu opét
pomohla renomovana agentura
GfK Czech.

Shoda panuje mezi odborniky na-
trendU v letoSnim roce - zejména
v ocekavani pfilivu novych inves-
torti do Ceské republiky nebo na
rostoucim zajmu ze strany private
equity fond(.

Dal$imi faktory jsou uvolnéni
ménového kurzu CNB (s nimz
Zijeme jiz nékolik tydn(), konzer-
vativnéjsi LTV a LTC a celkové
mirné zdrazovani financovani
nemovitosti. DlleZitou roli
sehraje i postup pfiprav Met-
ropolitniho planu a pfipadny
posun a zrychleni v soucasnosti
vleklého vydavani stavebniho
povoleni. Rada odbornik(i také
predpoklada vyssi mnozstvi
revitalizaci brownfieldd.

Celkoveé se predpoklada, ze i nadale bude pokracovat
mirné zdraZzovani rezidencnich nemovitosti zejména

v ekonomickych centrech, jako je Praha a Brno, kde novy
development nestihd uspokojovat poptavku. To samé
vSak plati pro kvalitni komeréni nemovitosti, jejichZ ceny
stimuluje pretlak "investi¢nich" financi.

JAKE OBLASTI TRHU NEMOVITOSTi DOZNAJI
NEJVETSICH ZMEN?

Mezi respondenty panuje pfesvédéeni, Ze nejvétsi zmény
dozna v nasledujicim roce trh rezidenéni, nasledovan
oblasti financovani nemovitosti a investi¢nim trhem.
Oproti rok starym predpovédim sledujeme pomérové
nejvétsSi zménu pravé v oblasti financovani nemovitosti.

Na rezidenénim trhu pres zdrazeni (hypotecniho) finan-
covani prevazi previs poptavky nad nabidkou a ceny
budou i nadale rlst. Roli sehraji rovnéz volné prostredky
verejnosti a stoupajici obliba nemovitosti jako alternativni
investi¢ni prilezitosti.

Kancelarsky trh nabidne v roce 2017 vyrazné vyssi
mnoZzstvi dokonéenych projektll, nez tomu bylo v roce
2016. Je oCekavan mirny celkovy narust neobsaze-
nosti kancelafskych prostor, ovéem i rist nejvyssiho
dosahovaného najemného. Dlraz ndjemcd na kvalitu
stale poroste. Za hlavni divod je oznaovano zvySovani
originality prostfedi pro zaméstnance, jehoz se

v mnoha oborech nedostava.

Retailovy trh bude i v nasledujicim roce stabilni. Vétsi-
nou expertl je ocekavan posilujici trend rekonstrukci

a modernizaci stavajicich prostor. Nova vystavba probiha
jiz jen v omezeném rozsahu.

Investi¢ni trh bude pravdépodobné ovliviovat nejvice
posileni koruny, efekt volného kapitalu a stale relativné
levného financovani, pro které neni dostatek investic-
nich prilezitosti. Celkové je vétSinou expertl oCekavan
dalsi rist v roce 2017 i v dalSim obdobi.

a zvySeni Grokovych sazeb jsou nejcastéji jmenované

vlivy na financovani nemovitosti. K nim je treba pfipo-
Cist jiz uvolnény kurz koruny, zvySujici se inflaci a dalsi
regulatoriku bank.



GRAF Oblasti ceského realitniho trhu, které doznaji v roce 2017 nejvétsich zmén.
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GRAF Narust novych projektl v roce 2017 v jednotlivych sektorech nemovitostniho trhu.
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GRAF Typy nemovitosti podle atraktivity pro investory v letech 2017-2018.
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Komer¢ni budovy v souvislosti s poskytovanim co
nejvyssiho komfortu ndjemctim budou dale zlepSovat
své sluzby. Kvalitni property management vzhledem

k omezené nabidce a konkurencnimu trhu sehraje stale
vétsi vyznam. Experti zminuji i narstajici popularitu
BIM (Informacni model budovy).

EKONOMIKA POMAHA DEVELOPMENTU

Dobra kondice ekonomiky bude mit pozitivni dopad

na cely realitni trh. NejvySsi nartst novych projektl

je respondenty ocekavan v reziden¢nim, kancelarském

a prumyslovém sektoru. VyraznéjSim pfirGstkim bude

i nadale branit pomaly a obtizny proces ziskani Gzemniho
rozhodnuti / stavebniho povoleni, nedostatek vhodnych
pozemku a v pfipadé maloobchodnich projektl i znacna
saturace trhu.

Naopak silny export a slaba koruna nahravaji trhu

s prdmyslovymi nemovitostmi, kde se prorlstovy trend
ocekava i v roce 2017. Dosud nenaplnény potencial
dle respondentd stéle nabizi cestovni ruch.

NEJATRAKTIVNEJSi REZIDENCE

Mezi jednotlivymi realitnimi segmenty zUstanou

dle respondentd po dalsi dva roky nejatraktivnéjsimi
rezidence. Jako druhy nejperspektivnéjsi se umistil
industrialni sektor.

industrialni

prostory ruch a volny ¢as

projekty pro cestovni

velmi atraktivni

Ohledné budouciho vyvoje najemného a cen v jednotli-
vych sektorech vice nez polovina respondenttl zastava

nazor, Ze ceny novych byt( vzrostou o vice nez 5 %.
U najmU pak panuje nazor mirné konzervativnéjsi,

kdy rlist o vice neZz 5 % oCekava
tfetina dotazanych. Vyvoj najmui
kancelarskych, maloobchodnich
a industrialnich prostor je oce-
kavan stabilizovany s pfiklonem
spiSe k jejich mirnému rlstu.
Pfipadny oCekavany rust cen
najma bude zejména u Spicko-
vych nemovitosti.

CO CHYBI PRAZE?

DalSi ¢ast expertniho rozhovoru
se zaméfila na to, co brani Praze
posunout se mezi rozvinuté
evropské metropole, které zaro-
ven jejich obyvatelé hodnoti jako
kvalitni misto pro Zivot. Dotazani
se shodli zejména na aspektu
bezpeénosti ve vSech Castech
mésta a dopravni infrastrukture.
Té se tyka napt. lepsiho systému
zachytnych parkovist a jejich

,Predpovidam zajem o kreativni, aktivni a kvali-
fikovany property management souvisejici s dal-
Simi dopinkovymi sluzbami, jako jsou projektovy
managemet, asset management a zpracovani

vybaveni kancelari. VSe s ohledem na spokoje-
nost najemcu a jejich zaméstnancd...“

Zdenka Klapalova, Knight Frank

,Zasadni je ucelena koncepce s jasnou vizi, kte-
ra posili rozvoj moderniho pojeti mésta, snad-
nou a dostupnou mobilitu po mésté a dostatek
verejného prostoru s aktivnim vyuzitim.“

Daniela Opletalova, Bird & Bird
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dostateCné kapacité, modernizace a rozvoji pfiméstské
Zeleznicni sité, regulace dopravy ¢i neefektivnost spravy
mésta Praha v rozdélovani svych zdroju.

Mezi dal$i body zvySovani kvality Zivota v Praze patii po-
dle odbornik(i napfiklad dlraz na potfebnou revitalizaci
Vaclavského nameésti a centralnich ¢asti mésta. Dale
pak kvalitnéjsi sprava vefejnych prostor a zelenych ploch
ve mésté a zanedbani vystavby novych vefejnych budov
z oblasti kultury ¢i sportu. Zminovanym aspektem je

i jasna vize a dlouhodoba koncepce v rozvoji mésta.

ENGLISH SUMMARY

CO BRZDi TRH NEMOVITOSTI?

Co se tyce samotného trhu nemovitosti, dotazani nejvice
zminovali dlouhé a komplikované rozhodovaci procesy

v oblasti legislativy, chybéjici jasnou koncepci rozvoje
mésta a neurcity vyvoj Metropolitnino planu. Roli ale dle
nékterych respondentl hraji i nedostatecné silni lokalni
investofi a nizké mnoZstvi kvalitnich novych projekt.

MARTINA KADEROVA
ARTN

ARTN SURVEY: LIQUIDITY IS PUSHING THE PRICES (OF ALL TYPES) OF REAL ESTATE UP

* In 2017, we expect a growing demand for residential property, accompanied by a gradual rise in prices.

* The disappointing situation in Prague associated with the disproportionately long construction permit process conti-
nues, which will slow construction and lead to a decrease in new apartments offered by development companies.

* The key and most discussed event is the release of the CNB's exchange rate commitment and the subsequent poten-

tial increase in interest rates.

* Another important fact that will influence the real estate market in 2017 will be the adoption of the Real Estate
Brokerage Act, which will also introduce mandatory qualification requirements for real estate agents.
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MARCEL SOURAL

KULTURA BY MELA BYT
| NA OKRAJI MESTA

Zcela se se zapomina na lokality mimo centrum Prahy, je presvédcen Marcel Soural,
feditel a pfedseda predstavenstva developerské spolecnosti Trigema. ,Pravé v okrajo-
vych lokalitach by mél vzniknout moderni vefejny prostor, mély by tam byt parky, hos-
pudky a mista k setkavani,“ fika Marcel Soural. Pomoci ale developerdm musi i mésto.

Co povazujete za nejvétsi bolest Prahy?

Je jich vice. Odpovim ale jinak, nez se asi ocekava.

V Praze mame magistrat, ktery by mél vytvaret strategie
rozvoje, prinaset vize a drzet hlavni financni kasu. Jenze
prenesenim spravy majetku na méstské ¢asti se magist-
rat zbavuje uréitého vlivu nad svym majetkem a urcitych
kompetenci. Vznika tu néco, co Ize jen obtizné Fidit.

V Praze je zvoleno magistratni zastupitelstvo, jenZe na
méstskych ¢astech je vétSinou jina politicka reprezen-
tace. Funguje zde systém nejriznéjsich schvalovani, dé-
lani si naschvalt a nekomunikace, misto toho, aby bylo
mésto pod jednim velenim a platila zde jedna strategie.

Je to specifikum Prahy, nebo se s timto problémem
potykaji vSechna vétsi mésta?

Myslim, Ze je to specifikum Prahy. Praha se vzdala Casti
kompetenci a jeji rozhodovani je komplikovanéjsi.

Souhlasite s tvrzenim, Ze Praha nema vizi a plan,

jak by mélo mésto vypadat tfeba za deset dvacet let?
Kazda nova politicka garnitura totiz zneguje to, co

ta pfedchozi vytvarela.

To plati i na drovni statu. Po kazdych volbach se radi-
kalné posune kormidlo nékam jinam. Vezméte si hadky
okolo EET. Jedno politické uskupeni fika, Ze evidenci
chce, druhé slibuje, Ze kdyZ vyhraje volby, EET zrusi. Jaky
to ma dopad na néas obcany? Stale se néco méni, stale
je néco jinak. NejvétSim investorem v Praze, pokud se
bavime o rozvoji mésta, hlavné infrastrukturnich staveb,
je magistrat. Pak je tu ale spousta soukromych inves-
tor(, ktefi do rozvoje také zasahuji. Soukromi investofi
potrebuji mit dlouhodobé stabilni pravidla, protoze inves-
torska ¢innost je otazkou nékolika let. Stava se ale, ze

v prabéhu pfipravy projektu se pravidla nékolikrat zmeé-
ni. To neni mozné. Tim Praha hodné trpi.

Co se tedy musi do budoucna zménit, aby byla Praha
vyznamnou evropskou metropoli?

VSe za€ina vizi, jak by mélo mésto vypadat. Ted se
konecné dokoncil strategicky plan Prahy do roku 2030.
Reknéme, 7e vize je na stole. A bylo by dobré se ji drzet

a naplnit ji. Bylo by skvélé, kdyby politici a Gfednici v Praze
tento plan znali, nebo si jej alesponi predetli. Casto se

o néCem mluvi, a nevi se o ¢em. Potfebujeme, aby byl
plan zavazny i pro budouci politické vedeni mésta.

Praha ma vyjimeéné krasné historické jadro. Jak sklou-
bit historickou podstatu s novymi projekty?

Méli bychom respektovat to, Ze je Praha skutecné perlou
meést. Je tu pamatkova zéna a je dobfe, Ze je chranéna.
Tam at je konzervativni pfistup. Nemél by ale byt zcela
rigidni, protoZe preci nechceme mit z Prahy skanzen.
Chceme, aby pamatkova zona Zila, a to nejen turistickym
ruchem. BohuZel se stava, Ze konzervativni pristup z pa-

matkové zény se Casto infiltruje i do ostatnich zén. Pfitom
tam by jiz tak konzervativni byt nemusel. Tam bychom
meéli stavét moderni domy, délat zajimavou architekturu.
To se ale nedéje. Nebo jen v urcitych ¢astech. Prostor pro
moderni architekturu tady jisté je. Potfebujeme ale zvysit
ochotu prosadit a povolit takové stavby.

Dokazi Cesi pfijmout moderni architekturu? Nejsou
prili§ konzervativni?

Ne, nejsme konzervativni. Ale méli bychom vystoupit
z regionalniho vnimani, 7e jsme Cesi. Jsme preci
Evropané. Divejme se, jak Evropa jede, jak se jinde véci
feSi a méni. NemuZeme zde byt zavieni do néjaké
Casoprostorové skuliny.

V tom, aby se zde vice prosadila moderni architektura,
by mohli hodné pomoci developefi.

To je pravda, ale musi nam pomoci stat, mésto, odborna
verejnost. Bohuzel je zde vykopany pfikop mezi develop-
mentem a ostatnimi subjekty. Cokoliv fekne developer,
tak je Spatné. Ano, spousta staveb promarnila svou
prilezitost. MoZna je to tim, Ze vefejna sprava a soukro-
my investor spolu malo komunikuji, malo si vyjasnuji své
vize. Mésto ale Zadnou vizi doposud nemélo, tak nebylo
s kym komunikovat. A navic se zmény poznaji az za néja-
kou dobu. Trigema nyni pfipravuje dvé stavby, které maji
ambici se po architektonické strance vyrovnat Tancicimu
domu. Vice ale zatim nemohu prozradit.

Zalezi developeriim skute¢né na architektuie budovy?
Architektura jim pfeci nepomuize budovu zpenézit.

Pro investory je rozhodujici, zda se ji podafilo dobre
pronajmout.

Podivejte se na Londyn. Ani tam neni kazda stavba pék-
na. Velka vétsina je primérna. V Praze chybi architek-
tonické perly, vyjimecné stavby. Nicméné kazda stavba
nemusi byt vyjimecna. Je to komplikované, protoze ne
kazdy pozemek Ize vyuZit tak, aby na ném stala architek-
tonicky zajimava stavba. Budu rad, kdyZ tu bude vznikat
vice projektl jako je Tancici dim. Ale kdyby takovy dim
stal na kazdém rohu, tak bychom si ho uz ani nevsimli.

Lidé dnes chtéji, aby developefi ve svych projektech
pamatovali i na vefejna prostranstvi, aby méli misto,
kde se schazet, kam chodit na kavu...Pro¢ je takovych
mist v Praze zatim malo?

Skutecné je tu spolecenska objednavka mit v Praze
hezka prostranstvi, spoustu zelené. My developefi jsme
jiz vycviceni a skute¢né se snazime toto do projektl
zaclenit. Mame vSak problém v tom, Ze po dokonc&eni
projektu mésto neni schopno a ochotno tyto vefejné plo-
chy prevzit do spravy. To je paradox. Neni nékde chyba?
Potfebujeme mit partnera, kterému verejna prostranstvi
predame, aby se o né staral a udrzZoval je.



Pozornost se upina hlavné na centrum Prahy.
PovaZujete to za spravné?

Méli bychom napfit pozornost do lokalit mimo centrum.
Uplné se na né& zapomina. Zde by se mé&lo hodné zménit,
a to i ze strany mésta. Pravé v okrajovych lokalitach

by mél vzniknout moderni vefejny prostor, mély by tam
byt parky, hosplidky a mista k setkavani. Pro¢ maji lidé

z téchto Ctvrti jezdit za kulturou do centra? Kultura by
méla byt i na jeho okraji. A kdyZ investora podpoii més-
to, tak developer takovéto plochy rad vybuduje. Chce ale
mit jistotu, Zze kdyz néco vybuduje, mésto to prevezme
do své spravy a nezabije to.

Bez spoluprace s méstem to nejde?

Je to narocné. V Novych Butovicich vybudovala Trigema
Czech Photo Centre. Funguje to zcela na privatni bazi,
neziskové. Jde o galerii, pofadaji se tam vystavy. Slouzi
Siroké verejnosti. A potfebuje zajistit provozni prostredky.
Mésto podporuje divadla a dalSi kulturni instituce

v centru, takZe by mélo podporovat i obdobné aktivity
pro vefejnost mimo centrum. Zatim to ale tak nevypada.

Demografické prognozy tvrdi, Ze se pocet obyvatel

v Praze bude zvySovat. Tomu ale neodpovida soucasné
tempo rezidencni vystavby. Co povaZujete za nutné,
aby se to zménilo?

Musi se zkratit povolovaci proces staveb. O tom mluvi
vSichni. Poukazoval jsem na to jiz pred tfemi lety. Legisla-
tiva, ktera je s povolovanim staveb spojend, se neustale
priostfuje. Jestli se néco nestane, tak se situace jesté
zhorsj. To si musi uvédomit predevsim politici. Musi roz-
hybat investice. Praha nedavno schvalila strategicky plan
rozvoje do roku 2030. Z ného vyplyva, Ze bude potfebovat
90 tisic novych bytd, tedy Sest tisic novych bytu rocné.
Pokud se povolovaci proces nezkrati, tak uz pfisti rok
stanovené parametry Praha nedodrzi. A nikdy skluz nedo-
Zene. Stacila by pritom vule politikGi prosazovat vizi

a strategii rozvojovych plani mésta a nasledné ji prenaset
a jeji plnéni poZadovat po Grednicich. Dnes se vsichni
vyhybaji odpovédnosti rozhodnout. A vSichni se zastituji
tim, Ze vydaji svoje razitka a rozhodnuti aZ to jejich bude
podporeno fadou jinych razitek a rozhodnuti. Z povolova-
ciho procesu se tak stal ohromny byrokraticky moloch.

Néktefi developefi jsou presvédcéeni, Ze souc¢asnou
situaci zavinili Zeleni, ktefi maji v gesci Gzemni rozvoj.
Zeleni se ale brani, Zze povolovani staveb je v gesci
statni spravy, coz oni ovlivnit nemohou.

To neni pravda. Uzemni rozvoj Prahy maiji v gesci a je jimi
pfimo ovliviiovan. Navic v povolovacim systému funguje
systémova podjatost. Samospravu reprezentuje starosta,
tajemnik a dalSi. Kdo zaméstnava statni spravu, potazmo
vedouciho stavebniho Gfadu? Samosprava! To znamena,
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Pred vice nez 20 lety se podilel na rozjezdu spolecnosti Trigema mimo jiné i tim, Ze

v Praze 6 shanél zakazky na opravy plotd rodinnych dom0. V sou€asnosti patfi firma Marcela
Sourala k nejdllezit€jSim hraclm na trhu. Hlavni pfedmét podnikani uz nékolik let predsta-
vuje rezidenéni development. Kromé Prahy je Trigema aktivni rovnéz v regionech, kde stejné
jako v hlavnim mésté stavi domy pro Chytré bydleni. Diky bohatym zkuSenostem a znalostem
je Soural respektovanou osobnosti, kterda ma jasny nazor na celou fadu problémU a nedo-
feSenych otazek. V nasledujicim rozhovoru hovofi nejen o tom, pro¢ se méstu v pfipadé
Gzemniho rozvoje nedafi prosazovat své vize do praxe, ale také jak zménit nahlizeni na
dalsi dulezité parametry Zivota ve velké sidelni aglomeraci. Jak v oblasti architektury,

tak tfeba i dopravy ¢i podpory kulturniho Zivota.

Ze samosprava je zaméstnavatelem statni spravy. To je
Spatné. Tam vznika podjatost. Stacilo by, aby stavebni
Grady nebyly pod samospravou, ale fidilo by je centralné
tfeba ministerstvo pro mistni rozvoj. Touto zménou by se
dalo nééeho dosahnout. Jenze starostové se nechtéji zbavit
vlivu na vystavbu. Tak to ale fungovat nema. Ma tu byt plat-
ny Gzemni plan, k nému maiji byt platné vyhlasky a stavebni
predpisy. Pokud tyto regule stavba spliuje, méla by byt
povolena. Pristup by mél byt stejny pro vSechny. JenZe neni.

Co by se dle Vaseho nazoru mélo v Praze udélat

v oblasti dopravy?

To je mega strategicka véc, ktera se dotyka i dalSich
oblasti. Je zanedbana. Neni dobudovany méstsky okruh,
neni zrealizovany prazsky okruh, nejsou postaveny radialy
mezi okruhy. Ani 28 let od sametové revoluce nemame to
zakladni pro fungovani mésta. Dobudujme urychlené okru-
hy a radialy a paralelné s tim budujme systém dostateéné
kapacitnich zachytnych parkovist P+R prstencovité kolem
Prahy. Teprve pak miizeme udélat systémova opatieni,
jako napfiklad myto pro vjezd do centra. Pokud to udélame
naopak, tedy zavedeme myto pred dokonéenim zakladnich
komunikaci, nastane kolaps v dopravé, bude to tragédie.
Musime si uvédomit, Ze kazdy den pfijede do Prahy 300
tisic lidf ze stfednich Cech a veger zase odjedou. To denné
predstavuje 150 az dvé sté tisic aut. V prvé fadé tu chybi
dostatecné kapacitni parkovisté P+R. Stavajici tfi tisice
parkovacich stani P+R potfeby mésta neresi.

Zase narazime na povolovaci proces. VSichni chtéji
okruh, ale ne v blizkosti kde bydli.

Polozme si otazku: Bude mit Praha nékdy okruh? Ja
myslim, Ze dfive ¢i pozdé&ji ano. Tak pro¢ to nepovolime
hned. Chybi tady kompetence Prahy, aby fekla: Takto
to bude vypadat, je to ve vefejném zajmu a v souladu
s dlouhodobou strategii rozvoje mésta. Urcité vystavba
okruhu nékoho zasahne, ale tak to prosté je. Az vyresi-
me potfebné infrastrukturni dopravni stavby, zlepsi se
nam i Zivotni prostfedi, budeme mit CistSi ovzdusi. Bez
vyfeSené dopravy se ale dale nepohneme

Kromé developmentu se vénujete i kultufe. Déla Praha
v této oblasti dost?

UZ dnes tu je spousta zajimavych kulturnich projekt(.
Treba jiz zminované Czech Photo Centre v Novych
Butovicich nebo napfiklad holeSovicky DOX. To jsou dnes
vyznamné galerie moderniho a sou¢asného umeéni v Pra-
ze. Jak je ale mozné, Ze nedostanou od magistratu grant
na provoz? Praha musi fici, co chce. V ¢em se chce
profilovat a co chce a co nechce podporovat. A zase jde
o koncepcnost a dlouhodobost. Stejné jako v otazce
dal$iho Gzemniho rozvoje mésta.
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PETR PALICKA

ARCHITEKTURA BY MELA
VYVOLAVAT EMOCE

Po dlouholetém pusobeni ve firmé Bovis zalozZil v roce 2007 ¢eskou developer-
skou divizi ve spolecnosti Penta Investments. Se svym tymem je dnes podepsan
pod mezinarodné uznavanym Florentinem, Waltrovka zase muze byt prikladem
moderni méstské ctvrti, ktera postupné vyrlsta v Praze 5. Pro svoje velké zku-
Senosti a také zaméfeni na moderni urbanismus a kultivaci vefejného prostoru
je uznavanym a vyhledavanym odbornikem. V rozhovoru fika, Ze se ma mésto
vyvijet tak, jak chtéji lidé, Ze rozvoj musi kopirovat jejich potfeby. Pfikladd se
najde ve svété dost. Dozvite se, co brzdi rozvoj naseho hlavniho mésta a také,
Ze svétova architektka Zaha Hadid pfi spolupraci na projektu Central Business
District nesnasela kompromisy.

Zminujete dopravu jako hlavni sou¢asny problém
Prahy. Co konkrétné?

Nemyslim méstskou hromadnou dopravu, ta funguje
pomeérné dobfe. Mam na mysli infrastrukturu typu
prazsky okruh a radialy. A pak také chybéjici zachytna
parkovisté. Podivejte se, co se stalo s nékterymi ulicemi
po zavedeni parkovacich zon. Myslim, Ze se tento pro-
blém ani nijak nefesi.

Vedeni Prahy oznamilo, Ze umozni v oblasti Smichovské-
ho nadrazi a Masarykova nadraZi realizovat developer-
ské projekty jesté pred schvalenim metropolitniho planu.
Obé tyto lokality spojuje to, Ze maji viakové spojeni.
Povazujete Zelezni¢ni dopravu za vyznamny prvek?
Zelezniéni doprava je velkou pfidanou hodnotou obou
lokalit. Ma nepochybné perspektivu. Jeji vyhodou je,

Ze pokud funguije, tak vlak skute¢né jede. Na rozdil

od silniéni dopravy. A je tu i ekologicky aspekt. Myslim,
Ze prfiméstska doprava vlakem je prijemna po vSech
strankach a navic spofi ¢as. Pokud se ma Praha rozvijet
za své dnesni hranice, tak je to do mist, kde funguje
priméstska Zeleznicni doprava. Navic zapojeni Zeleznice
do dopravy v Praze by mohlo byt podstatné rozvinuté&jsi.

Jak konkrétné?

V Némecku nas seznamili s programem, ktery ma Deut-
sche Bahn. Zjednodu$ené feceno - ¢lovék se néjakym
dopravnim prostfedkem, nejcastéji kolem ¢i sdilenym
elektrokolem, pfesune na nadrazi, tam ho necha,
nastoupi do vlaku, béhem cesty si pomoci aplikace pujci
v cilové stanici dalsi dopravni prostiedek, opét nejcastéji
néco elektrického, a jede kam chce. Kdyz se vraci,
dopravni prostfedek zanecha na néjakém nadrazi

a vlakem dojede zpét ke svému kolu. Program jiz fungu-
je, dale se rozviji. Je to zasluzna véc. Zasadné to pomuze
méstu, celé dopravé a zivotnimu prostredi.

Ma Sanci takovy program uspét v Praze?

Kdyz uspél v Berling, pro¢ by nemohl uspét i v Praze?

Co je predpokladem, aby to fungovalo i u nas?
Schopnost jednotlivych zG¢astnénych organizaci,

a také mést a obci, se domluvit a vytvofit néco spolecné.
Nékdo musi vytycCit cil, urcit strategii, zajistit financovani,
ale hlavné se partnefi musi umét dohodnout.

Skupina Penta pfipravuje rozsahly developersky
projekt v okoli Masarykova nadrazi, na némz spolu-
pracuje s architektonickym studiem svétové uznavané
architektky Zahy Hadid, ktera nedavno zemrela.

Jak se zahranicni architekti divali na lokalitu, kde
ma projekt vyrist?

Ateliér Zahy Hadid nebyl jedinym zahrani¢nim studiem,
které jsme k projektu prizvali. Musim fici, Ze vSichni
zahranicni architekti vidéli potencial Gzemi pravé v do-
pravé. Projekt planujeme na nevyuZzivanych pozemcich
Masarykova nadrazi, v tésné blizkosti autobusového
nadrazi Florenc, nedaleko se nachazi Hlavni nadrazi.
Je tam kfiZovatka metra a nékolik tramvajovych linek.
Jde o dobie dostupné Gzemi automobilovou dopravou.
Dulezité je samoziejmé to, Ze lokalita je v samém centru
Prahy, v tésném sousedstvi jeji historické ¢asti. To jsou
zakladni aspekty, ze kterych architekti vychazeli. Dobfe
si uvédomovali, Ze doprava je klicova, aby bylo mozné
postavit budovy, které se zapoji do Zivota mésta. Velkym
ptinosem je to, Ze projekt propoji Prahu 1 a Prahu 8,
Casti, které jsou dnes oddélené magistralou. Dale pak
také Prahu 1 a Prahu 3.

Drive lidé necestovali viakem moc radi. Snazili se termi-
nal co nejrychleji opustit. Jak chcete docilit, aby se lidé
na Masarykové nadrazi radi zdrzeli?

Ocekavani obyvatel se vyviji. Dfive nikdo nechtél naku-
povat ve mésté, vSichni jezdili do obchodnich center na
okraj Prahy. Dnes se to méni a lidé se vraceji do centra.
Chtéji zit ve mésté. Vyhledavaji tam mista, kde se citi
dobre. Uvedu jeden priklad. U Masarykova nadrazi
vznikla kavarna Ema. Je to velmi jednoduchy prostor a je
tam neustale plno. Lidem je tam pfijemné, i kdyZ jsou ve
velmi primitivnich podminkach. Funguje to. Kdyby byla
moznost, Ze tam bude dalSich deset stol(, také se zapl-
ni. Podarenym kouskem mésta je také Petrské namésti
na Praze 1. Je tam pizzerie, uprostied je namésticko se
stromy, pod které se v 1ét€ pizzerie rozsifi. Pfipadate si
jako v Italii. Toto lidé chtéji. Takovouto mame predstavu,
toto chceme, aby u Masarykova nadrazi vzniklo. Aby tam
vznikla mista, kde se lidé budou mit chut se posadit,
déat si kdvu, nakoupit neZ pojedou viakem. Nemusime
vymyslet nic pfevratného, staci se podivat do nékterych
jinych mést, napfiklad do Berlina.



Zminil jste Petrské namésti. Pro¢ takovych mist nefun-
guje po Praze vice?

Myslim, Ze takovato mista bychom nasli i v jinych ¢astech
Prahy, tfeba v Dejvicich. Postupné se néco podobného
zacina proklubavat i na dalSich prazskych ulicich. Dohodli
jsme se s méstem, Ze mu dame zhruba pét metri Siroky
pruh pozemku kolem Masarykova nadrazi, aby se dala
ulice Na Florenci predélat, mohly se rozsifit chodniky

a vysazet po obou stranach stromy. A divodem je, Ze
chceme, aby tam vznikl prostor, kde bude lidem pfijemné,
kde budou radi. Jde o to, aby se mésto vyvijelo tak, jak to
lidé chtéji, jak se méni jejich potreby. Stoji to samoziejmé
néjaké penize a trva to néjakou dobu. Je ale nutné také
zdUraznit, Ze o takova prostranstvi se musi nékdo starat,
coz samoziejmé takeé stoji penize, kterych je vidy omeze-
né mnoZstvi. Mésto si musi stanovit priority, co chce pro
své obyvatele délat, za co chce platit.

A ma Praha v prioritach jasno?

Nedavno byl dokon¢en obsahly dokument - strategicky
plan. V ném je fada mySlenek. Mizeme se inspirovat

i v jinych méstech. Myslim, Ze pokud se Praha rozhodne,
Ze jednim z jejich cill je poskytnout lidem moznost zZit
ve mésté, travit tam jejich volny Cas, tak, aby nemuseli
kazdou volnou chvili nékam utikat, a vytvofi jim pro

to prilezitosti, tak se Praze v mnoha ohledech ulevi.
Napftiklad v dopravé. Vidim to na sobé. Vzdy jsem mél
tendence sednout do auta a odjet na vikend pryc, ted tu
rad obcas zUstanu a zjistuji, Ze je tu spousta zajimavych
aktivit. Praha ma velky potencial.

Vratme se k projektu na Masarykové nadrazi. Pfekva-
pilo vas néco na spolupraci s renomovanym architekto-
nickym studiem?

Prekvapila nas obrovska schopnost pochopit a nastu-
dovat cizi Gzemi. Ze zacatku jsme méli pochybnosti,

zda takto komplikovany prostor bude pochopitelny pro
nékoho, kdo ho nezna. Ukazalo se ale, Ze je to vyhoda.
Architekti totiZ k Gloze nepfistupovali predpojaté. Vidéli
Gizemi, nastudovali ho a pfisli s feSenim. DuleZitou stran-
kou projektu je ovSem i jeho ekonomika. My jsme privat-
ni investor, pohybujeme se v néjakém ekonomickém pro-
stfedi. Je jasné, jaké mlze byt v lokalité najemné, ceny
stavebnich praci jsou odhadnutelné. Uzemni plan uréuje,
co se tam muZze postavit. Zakladni ekonomické parame-
try jsou tedy na stole. Navrhnout néco v centru Londyna
je z hlediska ekonomického zcela jiné, nez v Praze. Jsme
sice ochotni za kvalitni architekturu néco utratit, ale
projekt musi davat ekonomicky smysl. Tohle oni chapali.
Prekvapila mé disciplina, s jakou byli architekti ochotni
hledat technicka reseni, ktera zachovaiji kvalitu, jenz
jsme pozadovali, ale sou¢asné jsou v ekonomickych
mezich, které jsou pro nas akceptovatelné. Nebylo by
totiz velkym uménim navrhnout GZasnou budovu, jakou
zde nikdo nezaplati.

Spolupracovali jste pfimo se Zadou Hadid?

V takovychto studiich to chodi tak, Ze vedouci architekt
nastavi smér a cestu, kterou se pak fidi jeho spolupra-
covnici. Na projektu pracovalo zhruba pét lidi dva a pul
roku. Vzniklo nékolik variant, které jsme konzultovali

s Institutem planovani a rozvoje hlavniho mésta Prahy
a s pamatkari. Nebylo to tak, Ze by nékdo nakreslil geni-
alni dilo a poloZil ho hotové na stlil. Zaujala mé obrovska
profesionalita architekt(, ktera je asi dana zkuSenosti.
A pak mé také zaujala jesté jedna véc, totiz kdyz néco
fekla Zaha Hadid, Ze néco bude, nebo nebude, tak pres
to nejel vlak. Ob¢as jsme sami pfisli s napady, co by nam
Iépe vyhovovalo, ale kdyz ona fekla ne, tak to nebylo.
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| kdyzZ vy jste investorem projektu?
Velci architekti respektuji toho, kdo plati, ale kdyz jsou
presvédceni, Ze je néco Spatné, tak to neudélaji, i kdyby
to investor poZzadoval. Nenechaji si navrh, a tim i své
jméno, zkazit. To trochu zazlivdam nékterym zdejSim
architektm. Kolikrat si u nékterych staveb fikam, jak
toto mohl nékdo navrhnout. V nékterych pfipadech jsou
kompromisy pfilis velké.

Maji ale tady architekti silu se investorovi postavit?
Preci chtéji zakazku a musi tak vyjit investorovi vstfic.
Ve vSech tvurcich profesich plati, Zze ma Clovék volbu. Kaz-
dy muzZe fici: Jestli to chcete takto, tak ja to délat nebudu.
Nechci nikoho poucovat, ale vSichni maji svou profesni
hrdost. KaZzdy méa zodpovédnost vici sobé a okoli.

Vizualizace projektu u Masarykova nadrazi s vyraznou
moderni architekturou vzbudily pochvalné, ale i kritické re-
akce. Jak hodnotite Groven soucasné architektury v Praze?

Mam na to laicky nazor, nejsem architekt. V dobé, kdy
se stavél Obecni dlim, tak se objevovaly titulky hovorici

0 zni¢ené Praze. Ve své dobé byl velky odpor proti secesni
stavbé na Namésti Republiky. Dnes se na Obecni dum
jezdi divat lidé z celého svéta. Myslim, Ze moderni stavba
v kazdé dobé muZe byt dobra a Spatna. V poslednich
letech vznikla v Praze fada modernich budov, a to

i v centru Prahy, které maji pouze tu vlastnost, Ze jsou
moderni. Jsou ale vétSinou tak nenapadné, Ze nestoji
prili§ za pozornost. To neni dobre. Architektura kromé
toho, Ze musi byt funkéni, by méla vyvolavat emoce. Je
pfirozené, ze kazda vyrazna budova ma své priznivce

i odplrce, neméla by ale byt nijaka. Je ale samoziejmé, ze
Praha je historické mésto a architekt to musi brat v potaz.

Zminil jste, Ze fada budov nestoji za pozornost.

Neni toto chyba developeri? Vyplati se jim investovat
do architektury?

Z ekonomického hlediska je pravdou, Ze prostredky investo-
vané do architektury se investorovi nevrati. Dobry architekt
stoji vic neZ primérny. Mimoradna architektura vétsinou
vyzaduje mimoradné materiély a technologie, coZ je drahé.
Nejlacinéjsi je kostka s umélohmotnymi okny. Nejde vSak
vzdy jen o penize, ve hie je i fada dalSich véci. Myslim, ze
zodpovédni developefi chapou, Ze to, co délaji, neni krat-
kodobd zaleZitost, Ze je to néco, co po nich zlistane. Rada
Z nich si to uvédomuje a chté&ji zanechat stavby, které maiji
svou kvalitu. Jsou ochotni za to penize utratit.

Jak se v této souvislosti divate na spolupraci developeru
a mésta? Jsou jasné stanoveny regule, jaké stavby Ize
v téch kterych lokalitach stavét?

Hlavni Glohou mésta je stanovit strategii rozvoje, priority
a podminky a pak dlsledné kontrolovat dodrZovani
téchto podminek. Na druhou stranu by mésto mélo tém
developertm, ktefi podminky spliuji, praci usnadiovat.
Mésto musi vyreSit dopravni infrastrukturu, stanovit
Gzemi s rekreacni funkci, definovat, jak se ma mésto
rozvijet, kde mohou byt vySkové stavby a kde naopak ne,
jaka ma byt intenzita zastavby, stanovit pozadavky na
Skolské stavby a podobné. Nemyslim si ale, Ze je Gkolem
meésta urcovat, kde ma byt obytny diim a kde jiny, Ci
dokonce kde obchod a kde Skola.

A existuje néco jako strategie rozvoje mésta?

PFilis ne. To je jedna z pficin slozZité mnohaleté diskuse
ohledné nového Gzemniho planu. Piprava planu vyZaduje
mimoradnou zodpovédnost a odvahu, protoze se kfizi fada
zajmu. Neni-li Siroce akceptovana, jasné definovana strate-
gie a nejsou-li jasné definovany cile, kterych se ma dosah-
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MAKROEKONOMICKY VYVOJ
A CENY NEMOVITOSTI

Pro roky 2017 a 2018 predpokladaji analytici mirné oziveni dynamiky ekonomické
aktivity v rozvijejicich se ekonomikach a pokracovani stavajiciho ristu ve vyspélych
zemich. Z pohledu domaci ekonomiky jsou duilezZité prognézy vyvoje HDP v eurozoné,
které naznacuiji v letoSnim i v pfistim roce rist kolem 1,6 %, podobné jako v roce 2016.

Za cely rok 2016 se podle bieznového odhadu Ceského statistického tiradu HDP
v CR zvysil 0 2,3 %. Lednova prognéza Ceské narodni banky (CNB) pak poéita s tim,

ze domaci HDP vzroste v letosnim i pristim roce o0 2,8 %.

Pokracujici rist domaci ekonomiky se bude nadale pozitivné projevovat i na trhu
prace. Obecna mira nezaméstnanosti by se méla podle lednové prognézy CNB

v leto$nim roce snizit na 3,7 %. Mzdy v podnikatelské sfére se zvysi v letoSnim roce
05,3 % avroce 2018 o 5,1 %. V nepodnikatelské sféfe bude vyvoj v letosnim roce
podobny a v pfistim roce jen mirné nizsi.

Dynamika bankovnich tivérii soukromému sektoru v CR zlstala v priibéhu lofiského
roku silna a byla jednou z nejvyssich v ramci EU. Poptavku po tvérech podporovaly
kromé pokracovani ekonomického ristu uvolnéné tivérové a ménové podminky.
Vysoka byla zejména dynamika nové poskytnutych tvéri domacnostem, v niz se
odrazel predevsim rust Gvérd na bydleni.

Ceny bytl v pribéhu roku 2016 dale akcelerovaly. Budou-li naplnény soucasné
prognézy domaciho makroekonomického vyvoje, mély by ceny byti pokracovat
v pomérné rychlém rlstu i v letoSnim roce, postupné by vSak mély zpomalovat.

EXTERNI PROSTREDI A SVETOVA
EKONOMICKA AKTIVITA

Vyvoj svétové ekonomiky v roce 2016 byl charakterizovan
dil¢im oZivenim hospodarského rdstu v eurozoné, mirnym
zpomalenim americké ekonomiky a slabym ristem v fadé
rozvijejicich se zemi. Americka ekonomika vSak ve druhé
poloviné lonského roku zacala ziskavat silnou dynamiku
a blizi se plné zaméstnanosti.

V Casti rozvijejicich se ekonomik se nadale negativné pro-
jevoval pokles cen surovin a komodit, ktery vSak ve druhé
poloviné lonského roku zacal vyrazné slabnout. Zna¢né
odliSny vyvoj v jednotlivych Castech svéta a v typech eko-
nomik, v kombinaci s pfetrvavajici vysokou zadluZenosti
v fadé zemi, udrzuji globalni nerovnovahy a ¢ini svétovou
ekonomiku zranitelnéjsi.

Vyhledy hospodarského rustu hlavnich ekonomik se
pocatkem roku 2017 spiSe mirné zlepSovaly. Prognzy
analytikd pro letosni i pfiSti rok pocitaji s udrzenim
spiSe slabsiho, ale stabilniho hospodarského ristu

v Némecku i v eurozoné jako celku (tabulka 1). Ame-
ricka ekonomika by se i pres dil€i zpfisfiovani ménové
politiky Fedem a navzdory posilujicimu dolaru méla

v dalSich dvou letech vratit k tempu rustu prevySujicimu
2 %, a to i diky predpokladanému fiskalnimu stimulu
administrativy nového prezidenta.

Pro rozvijejici se ekonomiky jsou vyhledy pfevazné mirné
priznivé. Diky viadnim intervencim se ocekava udrzeni
rychlého ruistu ekonomiky Ciny. Po poklesech v lofiském

V CR A VE SVETE

roce by se mél vystup ruské ekonomiky zacit opét zvySo-
vat, coZ plati i pro Latinskou Ameriku. Zaroven nicméné
plati, Ze vyhledy nékterych dalSich velkych ekonomik
(napt. Turecko, Indie, Brazilie ¢i Mexiko) byly na pocatku
leto$niho roku prehodnoceny smérem dolu. V tabulce 1
jsou zachyceny pruméry z Gnorového reprezentativnino
prehledu prognoz svétovych analytiki Consensus Fore-
cast pro letosni rok a rok 2018.*

Vyhledy cenového vyvoje u hlavnich svétovych ekono-
mik byly na pocatku roku 2017 vesmés prehodnoceny
smérem vzhiru v ndvaznosti na rlst inflacnich tlaku
souvisejicich s koncem poklesu ¢i mirnym ozivenim cen
komodit. Vyhled cen ropy v roénim i dvouletém horizontu
dosahuje hodnoty kolem 57 USD/barel.

Ceny primyslovych kovl by se mély v roénim horizontu
mirné snizovat, naopak mirné zvySeni cen Ize oCekavat

u potravinarskych komodit. V fadé vyspélych zemi by
inflace, a obzvlasté jeji jadrova slozka, méla i v roce 2017
zUstat pod 2% hodnotou. To implikuje pokraCovani uvol-
nénych ménovych politik centralnich bank.

Dlouhodobé trokové sazby v nékterych vyspélych zemich,
obzvlasté USA a Velké Britanii, citelné vzrostly. To se odra-
zilo v odlivu kapitalu a zpfisnéni finanénich podminek

u fady rozvijejicich se ekonomik. Dalsi silny rdst global-
nich dlouhodobych Grokovych sazeb je vSak malo prav-
dépodobny. Ve vyspélych zemich tak nejspiSe zlistanou
Grokové sazby z Gvérl v dalSich dvou letech na Grovnich
blizkych historickym minimdm.

1 Consensus Forecast: pravidelna mésicni publikace spolecnosti Consensus Economics shrnujici pfedpovédi stovek prominentnich ekonomt a analytickych tymt ohledné budouciho vyvoje.



TABULKA 1 Vyvoj a vyhledy svétové ekonomickeé aktivity. (meziroéni tempa rlistu redlného HDP v %)

Zdroj: Consensus Forecast, unor 2017

(74 EA SK DE UK PL CEE RU us LA AP CN
2016 2,3 1,7 33 1,9 2,0 2,8 1,4 -0,6 1,6 -0,5 4,7 6,7
2017 2,5 1,6 31 1,4 1,5 31 2,2 11 2,3 1,7 4,7 6,5
2018 2,6 15 3,4 1,6 1,3 31 2,6 1,5 2,4 1,7 4,6 6,1

Pozn.: CZ - Ceska republika, EA - eurozéna, SK - Slovensko, DE - Némecko, UK - Velka Britanie, PL - Polsko, CEE - 27 zemi stfedni a vychodni Evropy vé. lenskych zemi EU,
RU - Rusko, US - USA, LA - 18 zemi Latinské Ameriky, AP - 16 zemi asijského a pacifického regionu véetné Japonska, CN - Cina.

VYVOJ NA TRZICH NEMOVITOSTi V ZAHRANICI

Globalné uvolnéné ménové podminky se promitaji do
robustniho rstu cen nemovitosti (grafy 1 a 2). Nejrychleji
v EU rostly ve tfetim ctvrtleti 2016 ceny bydleni v zemich
stfedni a vychodni Evropy. O vice neZ 10 % se ceny mezi-
rocné zvysily v Madarsku a v LotySsku, tempem okolo 7 %
a vySSim pak rostly také v Bulharsku, na Slovensku,

v Estonsku, Rumunsku a v Ceské republice (6,9 %2). Nej-
méné vzrostly v tomto regionu ceny v Polsku, a to pfiblizné
02 %. V &asti z téchto zeml, véetné CR, navic riist cen
bydleni zrychluje.

Z vyspélych ekonomik EU rostly tyto ceny nejrychleji

v Portugalsku, Velké Britanii, Irsku a Svédsku (7 a7 9 %
meziro¢né). V téchto a dalSich vyspélych ekonomikach
nicméné zvySovani cen zapocalo dfive a tempo jejich
rlstu se jiz spiSe snizuje. Ceny rezidencnich nemovitosti

GRAF 1 Ceny nemovitosti v rozvinutych zemich EU. (2010 = 100)

160

150

140

130

120

110
100 =
90 ;
80
70

60

s

v EU klesaji pouze v Italii a na Kypru, kde se jedna

o doznivajici korekci jejich pfedchoziho nadmérného ristu
a chabé ekonomické ozivovani. Pouze v nékolika dalsich
zemich je pak rdst cen nemovitosti jen velmi mirny
(Francie, Chorvatsko nebo Finsko).

V reakci na rlist cen nemovitosti a zvySujici se Gvérovou
aktivitu pristoupila Evropska rada pro systémova rizika
(dale ESRB) v roce 2016 k hodnoceni rizik spojenych

s expozicemi zajiSténymi rezidencni nemovitosti a pfija-
tych opatfenich. Stalo se tak v zemich, u kterych vybrané
indikatory naznacovaly zvySena nebo rychle rostouci
rizika spojena s témito expozicemi. V listopadu lonského
roku poté pristoupila ESRB k vydani tzv. varovani zemim,
kde podrobna analyza tato rizika potvrdila a kde existujici
opatreni byla vyhodnocena jako nedostacuijici.
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Pozn.: Jedna se o House Price Index, ktery je poCitan podle jednotné metodiky a zvefejiiovan Eurostatem. Zahrnuje ceny byt(, rodinnych domu a souvisejicich pozemka.

GRAF 2 Ceny nemovitosti v regionu stfedni a vychodni Evropy. (2010 = 100)
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Pozn.: Jedna se o House Price Index, ktery je poCitan podle jednotné metodiky a zvefejiovan Eurostatem. Zahrnuje ceny bytu, rodinnych domu a souvisejicich pozemka.

2 |ze srovnat s Udaji v kapitolach Reziden¢ni trh nebo Financovani nemovitosti. Rozdily prameni z mirné odliSné metodiky a zdrojovych dat.
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Zdroj: Eurostat
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Zdroj: Eurostat
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TABULKA 2 Vyvoj a vyhledy svétové ekonomickeé aktivity. (mezironi tempa rlistu realného HDP v %)

-“ INFLACE 3M PRIBOR m MzDY NEZAMESTNANOST BEZNY UCET
0,7 03 2,6 4.4 41 2,0

2016
2017
2018

Tato varovani byla udélena Rakousku, Belgii, Dansku,
Finsku, Lucembursku, Nizozemsku, Svédsku a Velké
Britanii. Jednotliva varovani se ve vétsi ¢i mensi mire
tykala rizik spojenych s nadhodnocenim cen nemovitosti,
zadluZenosti domacnosti nebo vybavenosti bank kapita-
lem. Naopak u Slovenska a Estonska sice ESRB zminéna
rizika potvrdila, diky preventivnim opatfenim tamnich
autorit jim v8ak varovani nevydala. CR skongila vzhledem
k tempu rdstu cen nemovitosti a Gvérd na bydleni tésné
pod ¢arou takto hodnocenych zemi. Adresatem varovani
proto dosud neni.

DOMACi MAKROEKONOMICKE PROSTREDI
A JEHO VYHLED

Pro vyvoj Ceské ekonomiky bude nadale kromé domacich
hospodarskych politik urCujici dalsi vyvoj ve vnéjSim okoli,
zejména v eurozoné. Vyhledy, ze kterych vychazeji progno-
zy CNB, predpokladaji v letosnim roce zpomaleni tempa
rUstu efektivnino ukazatele HDP v eurozoné na 1,5 %,
cozZ je 0 0,6 procentniho bodu méné ve srovnani s rokem
2016. V pristim roce by se pak tempo rdstu mélo opét
vratit k 2% Urovni. Rizikem pro ekonomickou aktivitu v
eurozoné z(stava kromé pretrvavajicich potizi v nékterych
narodnich bankovnich sektorech také slaba poptavka

v rozvijejicich se zemich.

Ve vnéjSim okoli budou nejspiSe pretrvavat vysoce
uvolnéné ménové podminky. Evropska centralni banka
se sice v prosinci rozhodla sniZit objem nakupovanych
aktiv od dubna 2017 z 80 mid. EUR mési¢né na 60 mld.
EUR, ale zaroven tento program prodlouzila do konce
letoSniho roku. ECB na zacatku letoSniho roku drzela v
ramci programu zhruba 1 500 mld. EUR aktiv, pficemz
90 % z toho predstavovaly statni dluhopisy zemi eurozény
a zbytek pfevazné hypoteéni zastavni listy. Trzni Grokové
sazby 3M EURIBOR by se mély v letosnim i v pfistim roce
nadale nachazet v zapornych hodnotach.

Americky Fed zacal po témér 10 letech své ménovépoli-
tické sazby zvySovat jiz v prosinci 2015. Pokracoval

v tom na svém ménovém zasedani v prosinci 2016, kdy
rozhodl o zvySeni své zakladni Grokové sazby z intervalu
0,25-0,5 % na 0,5-0,75 %. Z poslednich prohlaseni
Fedu vyplyva pfipravenost v letosnim roce kliCovou
sazbu dale zvySovat. S ohledem na utlumené inflacni
tlaky by vSak zpfisnéni mélo byt mirné a postupné. Euro
by mélo vici americkému dolaru nadale oslabovat. V le-
toSnim i v pfistim roce by se kurz eura vuci americkému
dolaru mél podle Gnorovych odhadd analytik( pohybovat
v priméru kolem 1,06 USD/EUR.

Hospodarsky rust ceské ekonomiky v lonském roce
zpomalil. Lednova prognéza CNB viak povaZuje toto zpo-
maleni za doCasné. V letoSnim i pfiStim roce by se mélo
tempo rdstu HDP zvysit na 2,8 % (tabulka 2). Ekonomiku
bude podporovat pokracuijici rast zahrani¢ni poptavky

a obnovené zvySovani fixnich investic, v jejichZ ramci oZivi
zejména dynamika vladnich investic spolufinancovanych
z evropskych fondd.

Postupné se bude zvySovat tempo rtstu nominalniho dis-
ponibilniho diichodu aZ k 5,4 % na konci roku 2018, coz
je duleZity ukazatel z hlediska vyvoje spotfeby a investic.
Nejvyraznéji se na tom bude i nadale podilet objem mezd
a platd pfi jiz jen slabé rostouci mife zaméstnanosti.
Postupné se zacnou zvySovat rovnéz piijmy podnikatel(.

Inflace v zavéru lonského roku vyrazné zrychlila a vratila
se k 2% cili. Podle progndzy, jejiz vyznéni je v souladu

s (daji o vyvoji inflace v lednu leto$niho roku, se inflace
dale zvysi do horni poloviny toleran¢niho pasma cile a na
horizontu ménové politiky se bude k cili navracet shora.
Pocinaje polovinou roku 2017 dojde - v duchu lednové
progndzy - ke spinéni podminek pro udrzitelné pinéni
dvouprocentniho inflaniho cile i do budoucna, tedy

i po predpokladaném navratu do standardniho reZzimu
ménoveé politiky.

Lednova progn6za predpoklada stabilitu trznich Groko-
vych sazeb na stavajici velmi nizké trovni do poloviny
roku 2017. Poté je s prognézou konzistentni nartst trznich
Grokovych sazeb ve druhé poloviné roku 2017 a jejich
dal$i mirné zvySovani v roce 2018. Progn6za predpoklada
pouzivani kurzu jako nastroje ménové politiky na Grovni
27 CZK/EUR do poloviny roku 2017. Poéinaje zhruba
polovinou roku 2017 dojde k dosazeni podminek pro udr-
ZiteIné pIlnéni 2% inflacniho cile i v budoucnu, po navratu
do standardniho rezimu ménové politiky.

Posileni kurzu po navratu do standardniho rezZimu méno-
vé politiky je v lednové prognéze tlumeno mimo jiné tim,
Ze v obdobi od zavedeni kurzového zavazku dochéazi

k prasaku slabsiho kurzu koruny do cenové hladiny

i dalSich nominalnich veli¢in. Progndza zaroven nebere

v Gvahu, Ze pfipadné posileni kurzu koruny mize byt
vyrazné tlumeno zajisténim kurzového rizika ze strany
vyvozcl jesté pred opusténim kurzového zavazku, stejné
jako uzaviranim korunovych pozic financnich investoru.
Tato ,prekoupenost” trhu mlZe vést az k oslabeni kurzu.

Vynosy Eeskych statnich dluhopisu se i v lofském roce
pohybovaly na historicky nejnizSich Grovnich. Dosahovaly
zapornych hodnot nejen v kratSich splatnostech, ale

i ve splatnostech kolem 5 let. To se promitlo také do
Grokovych sazeb z novych Gvérd, které se u Gvérd nefi-
nancénim podnikim ke konci roku snizily k Grovni mirné
presahujici 2 % a u Gvérti domacnostem na bydleni 2,2 %.
S ohledem na stavajici a pfedpokladany vyvoj v global-
nim ménovém prostredi Ize pfedpokladat, Ze vynosy stat-
nich dluhopist a Grokové sazby z Gvérl i pres oCekavané
zvySovani zGstanou v dalSich dvou letech

na velmi nizkych drovnich.

UVEROVA DYNAMIKA V CR

Uvolnéné Gvérové podminky a solidni stav domaci
ekonomiky se projevily v pomérné vyrazné dynamice
bankovnich Gvérd. K rdstu objemu bankovnich Gvér(
dochazelo jak u nefinan¢nich podnikd, u kterych v roce
2016 rostly Gvéry mezirotné o 6 %, cozZ je v celoevrop-

Zdroj: Zprava o inflaci 1/2017, CNB

2,4
2,8 2,4 0,5 21 5,2 3,7 1,3
2,8 2,2 1,1 2,6 4,9 3,6 1,5

Pozn.: HDP - redlny hruby doméci produkt (mzr. rist v %); Inflace - rlst spotiebitelskych cen (v %), 3M Pribor - 3mésicni sazba penézniho trhu (v %); RHDD - reélny hruby disponibil-
ni diichod domacnosti (mzr. rlist v %, po oCisténi od inflace); mzdy - primérna nominalni mzda (mzr. riist v %); nezaméstnanost - obecna mira nezaméstnanosti (v %); bézny
Gcet - podil salda béZného Gctu platebni bilance na HDP (v %).
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Pozn.: Uvéry rezidentlim ve véech ménach, pramér za posledni tfi mésice k prosinci 2016.

ském meéfitku jeden z nejvyssich rist(?®, tak predevsim
u domacnosti s mezirocnim rustem presahujicim 7 %.
V rdmci sektoru domacnosti doslo k oZiveni spotrebitel-
skych Gvérl s mezirocnim rustem objemu 4,5 %, jejich
zrychlujici dynamika je vSak tazena pfedevsim Gvéry
na bydleni (rust 8,4 %), zejména pak hypotec¢nimi Gvéry

(podrobnéji viz dalsi ¢ast).

RUst Gvérd tuzemskym nefinanénim podnikim byl tazen
zejména Gvéry s delsi splatnosti, coz odrazelo rust
investi¢nich Gvéru. ZvySovaly se pritom Gvéry ve vetsSiné
odvétvi, k jejich zrychlenému Cerpani pfispélo zejména
odvétvi ,Cinnosti v oblasti nemovitosti“. Vyrazné se
zvysilo meziro¢ni tempo rlstu cizoménovych Gvérd, coz
reflektuje rust produkce exportujicich podniki a obnove-
né zajistovani exportér( vaci kurzovému riziku pomoci
tzv. ,pfirozeného zajisténi“. Na zvySené dynamice Gvérl
v cizi méné se vedle exportérl vyrazné podilely rovnéz
podniky ,Cinnosti v oblasti nemovitosti“.

Dle Seteni Gvérovich podminek bank rostla ve &tvrtém
Ctvrtleti 2016 poptavka po Uvérech ve vSech segmentech
Gvérového trhu. U Gvér nefinancnim podnikim rostla
predevsim poptavka po dlouhodobych investicnich
Gvérech, cozZ odrazelo pfiznivé zpravy z ekonomiky.

U poptavky domacnosti hraly roli zejména vyhlidky dalSiho
rlstu cen na trhu nemovitosti a rostouci spotiebitelska
daveéra, a to v podminkach velmi nizkych Grokovych
sazeb. Celkové zlstava dostupnost externiho financovani
pro domaci podnikovy sektor velmi dobra.

Banky dle Seteni Gvérovych podminek zvetejnéného le-
tos v lednu pokracovaly v uvolfiovani Gvérovych standardd
u Gvéra nefinancnim podnikdm. U Gvérl na bydleni banky
indikovaly dalsi zpfisnéni Gvérovych standardu. Stalo se
tak v navaznosti na doporugeni CNB ohledné poskytovani
hypotecnich Gvérd a vlivem nabyti G¢innosti nového zako-
na o spotrebitelském Gvéru. U Gvér na bydleni pisobilo

i zvySeni nakladu financovani bank a vnimané riziko
vyvoje na trhu nemovitosti.

VYVOJ HYPOTECGNICH UVERU V €R

Na rlstu Gvér poskytnutych domacnostem se v rozhodu-
jici mife podilely opét Gvéry na bydleni a v rdmci nich pak
Gvéry hypotecni. Meziroéni rlst stavu hypotecnich Gvéra
¢inil v roce 2016 v priméru 8,5 % a prevysil tak riist

v roce 2015 (7,6 %). K ristu nejvyraznéji prispély rediné

nové hypotecni Gvéry, jejichZ podil se na celkovych novych
hypotecnich Gvérech v lonském roce dale mirné zvysil.*
RuUst Gvérd na bydleni v eské ekonomice zlstava jednim
z nejrychlejSich v EU (graf 3).

Mezirocni riist nové poskytnutych hypotecnich Gvérd se
v roce 2016 snizil z primérnych 32 % v roce 2015 na 24 %.
Informace o rlstu téchto Gvéru je vSak zkreslovana obje-
mem zakladny, ze které je tento procentudlni mezirocni
rlst pocitan. Absolutné bylo v roce 2016 poskytnuto jesté
0 30 mld. K& novych hypotecnich Gvérd vice nez v roce
predchazejicim, a to 170 mld. KE. Relativné nejvySsi mezi-
ro¢ni rast byl zaznamenan v prvnim a ve Ctvrtém Ctvrtleti

V reakci na rlist Gvérové aktivity, nadhodnocovani cen
nemovitosti a uvoliovani Gvérovych standard(i vydala
CNBijiZ v 8ervnu 2015 Doporuéeni k Fizen( rizik spojenych
s poskytovanim retailovych Gvérl zajisténych rezidenéni
nemovitosti (dale jen ,Doporuceni®), které bylo zamérené
proti potencialnimu nardstu rizik v oblasti novych Gvéru.
Doporuéeni stanovilo kvantitativni limity ukazatele

LTV (pomér vySe Gvéru a hodnoty zajiSténi) i kvalitativni
kritéria, jejichz dodrzovani mélo zajistit, Ze Gvérové
standardy budou odpovidat kritériim dostate¢né
pfisnosti a obezfetnosti.

Za Gcelem zhodnoceni vyvoje objemu a rizikovosti novych
Gvérd provadi CNB Setfeni Gvérovych charakteristik nové
poskytnutych Gvérd zajisténych rezidencni nemovitosti.

Z vyhodnoceni Setfeni za druhé pololeti 2015 a prvni
pololeti 2016 vyplyva, Ze limity pro hodnoty LTV byly
prevazné dodrzovany. Zna¢nou uvolnénost Gvérovych
standard(l vSak dokumentuji indikatory potencialni schop-
nosti klientl splacet Gvér z vlastnich zdrojd ve zhorSené
ekonomické situaci.

Rada novych Gvérd je poskytovana s pomérné vysokymi
hodnotami ukazatele LTI (pomér vySe Gvéru a Cistého
ro¢niho pfijmu) nebo DSTI (pomér mésicni splatky Gvéru
a Cistého mésicniho pfijmu). Zaroven maji tyto Gvéry
Casto vysoké hodnoty LTV nebo jsou poskytnuty Zada-
telim s nizSimi pfijmy. V pfipadé Sok( ve formé narGstu
Grokovych sazeb nebo poklesu pfijmd by se nemaly
pocet dluznikt mohl dostat do problém se splacenim.
A to i presto, Ze prevladajici zastoupeni delSich fixaci

u novych Gvérl na bydleni pfispiva k nizsi citlivosti
domacnosti na vyvoj Grokovych sazeb.

23
Zdroj: ECB
il

3 Vy$Si mezirocni tempa rustu Gvérd nefinanénim podnikim v ramci EU vykazuje pouze Lucembursko a Litva.
4 Realné nové hypotecni Gvéry zahrnuji nové tvérové smlouvy. Nové hypoteéni Gvéry zahrnuiji navic i navySeni existujicich Gvéru pfi refinancovani.
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Za rizikovy faktor CNB povaZuje skutednost, 7e nejvy3si
podil Gvérl s vysokymi hodnotami LTI a zaroven i DSTI byl
ve druhé poloviné roku 2015 zaznamenan u Gvér( v ka-
tegorii LTV 80-90 %. V této kategorii hodnot LTV se také
nachazel vyrazné nejvyssi podil Gvérd klientim s nizSimi
prijmy. Kategorie LTV 80-90 % byla zaroven nejcastéji
zastoupenou kategorii mezi nové poskytovanymi Gvéry, ve
které nejvice vzrostla primérna hodnota zajisténi Gvéru.

S ohledem na zvySovani nadhodnoceni rezidenénich
nemovitosti proto CNB povaZovala za nezbytné upravit
Doporuceni zejména ve sméru snizeni maximalnich
hodnot LTV. Proto v ¢ervnu 2016 vydala formou Gfedniho
sdéleni dalsi Doporuceni.

Doporuceny maximalni limit LTV ve vySi 100 % se tim od
1. 10. 2016 snizil na 95 % a od 1. 4. 2017 se dale snizi
na 90 %. Pfechodné obdobi umoziuje bankam upravit
vnitfni procesy v oblasti obchodu a fizeni rizik. Doporuce-
ny limit 10 % z objemu nové poskytnutych Gvérd v rozmezi
hodnot LTV 90-100 % se od 1. 10. 2016 zménil na 10 %
z objemu nové poskytnutych Gvérd v rozmezi hodnot LTV
85-95 %. Nasledné se limit od 1. 4. 2017 stanovi na

15 % z objemu nové poskytnutych Gvérd v rozmezi hodnot
LTV 80-90 %. CNB bude zaroveii vyhodnocovat postupy
bank pfi stanoveni hodnoty zajisténi u jednotlivych institu-
ci z hlediska internich metodik i praxe.

Nékteré rizikové charakteristiky Gvér( na rezidencni
nemovitosti uréené k pronajmu spolu s vyvojem trznich
cen vedly CNB k rozsifeni Doporugeni také o doporugeni
zkvalitnit Fizeni rizik v této oblasti s ohledem na spravné

urceni Gcelu Gvéru. Instituce by mély za vyuZiti vSech

GRAF 4 Ceny byt( v Praze. (maximum = 100)
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dostupnych informaci identifikovat, zda Gvér slouzi

k financovani vlastnického bydleni, nebo jako investice.
Pokud u investi¢niho typu Gvéru dochazi k soubéhu cha-
rakteristik s vySSi Grovni rizikovosti, mély by uplatiovat
LTV v maximalni vysi 60 %.

S ohledem na vyznamny podil novych Gvérd poskyto-
vanych klienttim s nizimi pfijmy pfipravi CNB zavedeni
kvantitativnich doporuceni pro hodnoty LTI a DSTI nejpoz-
déji od roku 2018. Tento zamér je v souladu se zakonem
o Gvéru pro spotiebitele, konkrétné s Casti tykajici se
posuzovani Uvéruschopnosti Zadatele o Gvér. Zaroven
CNB prosazuje zakonné zakotveni moznosti stanovovat
horni hranice ukazatelt LTV, DTl a DSTI.

TRH NEMOVITOSTi V CR®

Jak bylo uvedeno vySe, v roce 2016 dale zrychloval riist
cen byt z minulych let (grafy 4 a 5). Rychly rust cen pod-
porovaly pokracujici oZiveni ekonomické aktivity, zlepSena
situace na trhu prace a rychly rist Gvért na bydleni. Na
rlistu cen se podepsala také omezena nabidka novych
bytd. VSechny sledované cenové indexy rostly, naprosta

vétsSina z nich pak zaznamenala nejvyssi tempa rlstu
od pocatku roku 2009, tedy za poslednich osm let.

Ceny byt(i v roce 2016 rostly ploSné jak s ohledem na
rlizné typy cenovych indext (nabidkové ceny oproti realizo-
vanym cenam), tak pro rtizné regiony (Praha oproti zbytku
CR). V Praze se tak ji7 Groven cen byt(i dostala nad Groven
svych predchozich cyklickych maxim z roku 2008, a to

pro vSechny typy dostupnych indexd. Nabidkové ceny jsou
vySSi i po ocCisténi o nerealisticky rust cen z roku 2012.6

Zdroj: CSU, IRI

. CSU realizované (dafova priznani)
. CSU realizované (starsi; vybérové Setieni)

CSU realizované (nové; vybérové Setreni)

= = (SU nabidkové (upraveno o rok 2012)

IRI nabidkové

Zdroj: CSU, IRI, Realit
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Pozn: Maximum vétSinou v 3Q 2008.
GRAF 5 Ceny bytd ve zbytku CR. (maximum = 100)
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Pozn.: U realizovanych cen z vybérovych Setfeni data dostupna az od 3Q 2012, fada navazana na primeér ostatnich cen.

S Vice také v kapitolach Rezidenc¢ni trh a Financovani nemovitosti.
6 Nabidkové ceny dle CSU v Praze v prvni poloving roku 2012 zaznamenaly narlst o téméF 9 %, ktery ale nebyl v souladu s Gdaiji z alternativnich zdroji o nabidkovych cenéch, podle kterych

v tomto obdobi ceny naopak klesaly.



GRAF 6 Scénare cen nemovitosti. (maximum (3Q 2008) = 100)
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VySSi jsou realizované ceny podle vybérového Setfeni videln& CNB v ramci Zprav o finan&ni stabilité a podzimni
Ceského statistického tradu (CSU) pro byty z novych Aktualizace t&chto test( (graf 6).

developerskych projektl i pro starsi byty (o0 1,3 %, resp.

Tyto scénare v poslednich tfech letech predpokladal
2,3 %). Vzhledem k tomu, Ze v minulosti doslo ve zbytku y P predp y

oZiveni trhu nemovitosti, ke kterému dochéazelo i ve
skute€nosti. Rychlost oZiveni trhu nemovitosti vSak byla
oproti predpokladim vySsi. To je vysvétliteIné lepSim
nez pdvodné predpokladanym vyvojem na trhu prace

a vyraznym poklesem Grokovych sazeb z Gvérl na bydleni.
MUZe to vSak odrazet i nefundamentalni faktory”

CR oproti metropoli k opozdénéjsimu rlstu cen, zdstavaji
ceny mimo Prahu v priméru o 2-10 % pod svymi maximy
z obdobi pfed propuknutim financni krize (graf 5). Rust
nabidkovych cen bytu v Praze jiZ delSi dobu vyrazné prevy-
Suje rlst cen realizovanych, coZ znamena rostouci rozdily

mezi obéma druhy cen v hlavnim mésté. R L
rGstu cen nemovitosti.

CNB pfi vyhodnocovani rovnovaznosti cen hemovitosti . . L _ L. 5 .
Presto je mozné na zakladé predpokladu poslednich

zatézovych testd z prosince 20162 ucinit urcité zavéry.
Pokud by se ekonomika vyvijela podle Zakladniho scéna-
fe téchto testl (graf 6), ceny nemovitosti by si po zbytek
roku 2017 pfi zachovani historickych vazeb mezi ukazateli
udrZovaly dynamicky rist kolem 10 %, v pribéhu roku
2018 by pak rast zpomaloval k 7,5 %. Legislativni zmény
dotykajici se poskytovani Gvérl na bydleni a zpfisnéni
VYHLED CEN NEMOVITOSTi doporuceni CNB ohledné poskytovani hypotegnich Gvard
Trh rezidencnich nemovitosti v dalSich letech bude vedle by mély dale mirnit tempo rlstu cen bytd.

vychozi situace popsané vySe zaviset pfedevsim na mak-

pracuje s realizovanymi cenami byt( z danovych pfiznani
za celou CR. Ty se pohybovaly z relevantnich index{ nejni-
Ze (ke konci roku 2015 celkem 14 % pod svymi maximy;
po protazeni fady podle ostatnich typt cen pro rok 2016
jiz pouze o neceld 3 % méné). Ve srovnani s pfijmy vSak
narostly ceny byt ke konci roku 2016 od svych minimal-
nich hodnot ze zacatku roku 2013 o0 10 %.

roekonomickém vyvoji a situaci na trhu hypotecnich Gveé-
ri. Odhad budouciho ristu cen nemovitosti je pfedmétem JAN FRAIT, HANA HEJLOVA A MICHAL HLAVACEK
fady nejistot. Diléim voditkem zde mohou byt predpoklady Ceska narodni banka
Zakladnich scénarl zatéZovych testll sestavovanych pra-

ENGLISH SUMMARY

In 2017 and 2018, analysts expect a slight recovery in the dynamics of economic activity in developing economies, and
a continuation of the current growth in developed countries. From the perspective of domestic economy, the forecasts of
GDP growth in the eurozone are important, which suggest a growth of around 1.6% in this and the next year, similar to 2016.

According to the March estimate by the Czech Statistical Office, the GDP increased by 2.3% in the Czech Republic
in 2016. The January prediction by the Czech National Bank (CNB) expects the domestic GDP to increase by 2.8%
in this year and next year.

The continued growth of domestic economy will continue to have a positive effect on the labor market. According to
the January prediction by the CNB, the general unemployment rate should decrease to 3.7% this year. Wages in the
business sector will increase by 5.3% this year, and by 5.1% in 2018. The development of wages in the non-business
sector will be similar this year, and only slightly lower next year.

The dynamic of bank loans to the private sector in the Czech Republic remained strong throughout last year, and

it was one of the highest in the EU. In addition to the continuing economic growth, loose monetary and credit condi-
tions supported the demand for credit. The dynamic of new loans to households was especially high, which mostly
reflected the growth of housing loans.

Housing prices accelerated further in 2016. If the current forecasts of the domestic macroeconomic development
are fulfilled, housing prices should continue to grow quite rapidly this year as well, followed by a gradual slowdown.

25
Zdroj: Vypoéty CNB |
il

7 Fundamentalni hodnota nemovitosti je ta Cast ceny, které je vysvétlitelna pohybem relevantnich proménnych (makroekonomickeé veliciny, ukazatele trhu prace, demografické charakteristiky, ukazatele
finan¢niho trhu...). Trzni ceny nemovitosti vedle toho ovliviuji i nefundamentaini faktory, které maji ¢asto psychologicko-behavioraini povahu, jako napfiklad davova psychéza, sebenapliiujici se oéeka-

vani apod. Tyto faktory pfitom ¢asto vedou ke generovani bublin v cenach nemovitosti.

8 Tyto z&té70vé testy jsou zalozeny na makroekonomické predikci CNB z listopadu 2016. Nejnovéjsi predikce CNB z ledna 2017 nebyla do scénafti promitnuta. Rozdily obou makroekonomickych

predikci v8ak nejsou pfili§ vyrazné (viz posledni Zprava o inflaci CNB).
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V roce 2016 se v Praze prodalo 6 650 novych bytll, coZ znamena narust

0 5,1 %; v Brné progres dosahl dokonce 50 %

Primérna cena dostupnych bytu v Praze vzrostla na 75 520 K¢ /m?,

cozZ je mezirocné o 17,4 %.

Nejlépe fungujicim sub-segmentem rezidencniho trhu jsou rodinné domy.

Bytové domy se stavéji jen minimalné.

Stale pretrvavaji problémy ve fungovani Spolecenstvi vlastnikl jednotek.

Bytovy trh je zcela zasadni soucasti Zivota obyvatel

i ekonomiky statu. Je velice dlleZité vyvazené a spravné
nastaveni fungovani vSech jeho soucasti. Tedy vlastnic-
kého bydleni v rodinnych domech, v bytech v bytovém

spoluvlastnictvi, druzstevnich bytech a vedle toho bydle-

ni v bytech najemnich.

,Najemni bydleni je pokfiveno socialnimi dav-
kami. Stat nebyl schopen ani zpracovat cenové
mapy najmu.“

Petr Némecek, Hypotecni banka

,Kupujici a ndjemnici na rezidenénim trhu
nemaji dostate¢né pravni povédomi a profesi-
onalni hrac¢i na tomto trhu by se méli aktivnéji
snazit o jeho kultivaci.“

Tomas Béhounek, bnt attorney-at-law

BohuZel, pfistup statu k oblasti
bydleni vychazejici z posled-

ni schvalené statni bytové
koncepce Ci dalSich materiall
a zakonu je jen nesourodou
fadou izolovanych zasah( do
bydleni bez jakékoliv dlouho-
dobé vize. Prikladem muze byt
priklon nejprve k vlastnickému
bydleni, které se bez hlubsi
analyzy v preferencich zménilo
k najemnimu, aniz by vSak
bylo doprovazeno jakymikoli
smysluplnymi opatfenimi,

nebo dlouhodobéa neschopnost
fesit socialni bydleni. Obdobné
zmatené plsobi nahledy nasich
politikGi na celostatni a hlavné
komunalni Grovni na novou
bytovou vystavbu.

Nema smysl vést v posledni dobé tak oblibené diskuze,
ktera forma bydleni je ta spravna. Zda ta ve vlastnim,

GRAF Z hlediska uZivani byt je rozloZzeni obyvatelstva v CR vyrazné na strané vlastnického bydleni.
il RozloZeni obyvatel CR dle druhu bydleni, r. 2017

3%

44 %

bydleni v RD
[l bytové spoluviastnictvi
druzstevni byty

najemni bydleni

B iine

REZIDENCNI TRH

nebo bydleni v ndjmu. Zasadni pro fungovani trhu jsou
vSechny formy, kazda z nich ma sva specifika, vyhody
i nevyhody, rizika a pfinosy.

Za nejlépe funguijici Ize na naSem bytovém trhu povazovat
vlastnictvi rodinnych domu a bydleni druZstevni. Najemni
bydleni i bytové spoluvlastnictvi komplikuje nekvalitni
legislativa a zdlouhavé a nepredvidatelné rozhodovani
soudl. Obdobné Ize hodnotit i novou bytovou vystavbu.
Rodinné domy se stavi ploSné po celé zemi, prevazné
individualné. Bytové domy se vSak az na vyjimky v nasi
zemi v poslednich letech témér nestavi.

S 21% podilem n&jemniho bydleni se Ceska republika
fadi do bloku vychodoevropskych zemi. Nejvyssi podil
vlastnického bydleni maji Rumunsko, Slovensko, Litva,
Chorvatsko, Madarsko, Bulharsko a Polsko. Naopak
ekonomicky vyspélejsi zemé Evropy maji nejvyssi podil
najemniho bydleni, na pfednich mistech jsou Némecko,
Rakousko, Dansko, Velka Britanie, Francie a Nizozemi.
Primeér pro EU je cca 30 % bydleni v najmu.t

Bytovy fond CR je tvoren z nejvétsi ¢asti rodinnymi domy
(cca 1,55 mil. doma), z toho 1,16 mil. je samostatné
stojicich, 133 tis. dvojdomku a 257 tis. domu fadovych.
Bydli v nich vice nez 5,05 mil. obyvatel. Fond rodinnych
dom a pocty domacnosti v nich bydlicich nadale rostou.
Tento trend Ize pfedpokladat i do budoucna.

Oproti tomu segment byt( ve vlastnictvi a bytovém spo-
luvlastnictvi se jiz po mnoha letech saturace vyznamné

Zdroj: Central Europe Holding a.s. z dat CSU

1 Zdroj: Eurostat 2014



GRAF Vékové rozlezeni obyvatel v CR.
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rozSifovat nebude a dosahne zhruba Ctvrtiny z celkového
bytového fondu.

Rocné se u nas modernizuje pfiblizné 10 000 bytd

a postavi cca 25 000 novych bytt. Nova vystavba je
tvofena individuélni vystavbou rodinnych domu, bytovych
domu se stavi v tomto poméru velice malo. Vyjimku
predstavuji pouze Praha a Brno. | v téchto méstech je
ale novych byt nedostatek.

V Praze se mezi roky 2013-2016 postavilo celkem

cca 19 tis. bytd, z toho v ramci developerskych projekt
je to priblizné jen 13 tisic, coZ je objektivné velice
malo. To se dle ocekavani muselo odrazit na cenach
nemovitosti, které rostou kvlli nedostatku vhodnych
nemovitosti a zméné orientace developeru z levnéjsich
na drazsi projekty.

Nova vystavba v Praze nestaci pokryt potiebu bytl
vyvolanou ristem poctu obyvatelstva. Od roku 2011 jde
pfiblizné o 30 tisic hlavné dospélych obcan(. Rust poctu
obyvatel Prahy je totiz dan prevazné kladnym migracnim
saldem. Nejvice obyvatel pfibyva v Praze 6, 5 a 8, ubyva
naopak rezident( v centru.

Demografické zmény patii k nejvyznamnéjsim faktortim,
které ovliviuji trh s byty a domy. Soustavné klesa pocet
mladych lidi ve vékové kategorii, kdy si obvykle pofizuji

TABULKA Vyvoj demografické situace v CR 2017-2033.

VEKOVE SKUPINY (2017) VEKOVE SKUPINY (2033)

vlastni bydleni. Nejprve to byly roéniky okolo tficeti let,
nyni se jiz snizeni poCtu obyvatel projevuje u Ctyficatniku.

V ramci celé CR v letech 2013-2016 (QIIl) vzniklo celkem
92 656 bytovych jednotek, v ramci bytovych dom $lo
0 25 338 jednotek. Stavi se tedy pfevazné rodinné domy.

Z celkového poctu cca 6,2 tis. sledovanych obci byla

v Plzni, Ostravé&, Olomouci, Ceskych Budé&jovicich, Pardu-
bicich, Liberci, Opavé, Hradci Kralové a na Kladné. Vyssi

stavebni aktivita je vSak patrna také v radé mensich obci
v suburbannim pasmu téchto mést, napf. Brandyse nad

Labem, Nehvizdech, Jesenici u Prahy, Ri¢anech, Hostivi-

cich, Slavkové u Brna, Slapanicich, Moravanech atd.

SVJ A BYTOVA DRUZSTVA

UzZ v pfedchozich edicich Trend Reportu jsme se vénovali
Gskalim fungovani Spolecenstvi vlastnikd (bytovych)
jednotek (SVJ). Pro fadu klientt maze jit o davod, proc¢
se zaméfit na segment rodinnych doma. Nyni bychom
se pokusili o srovnani chodu SVJ a druzstev. UZ proto,

Ze maji podobné nebo spolec¢né problémy.

Nartstajicim problémem jsou vyméhani plateb (dluht)
pfi uzZivani ¢i spoluvlastnickych plateb na spravu

a udrZbu. ObtiZe pfinasi také souZiti s nepfizplsobivymi,
neodpovédnymi vlastniky jednotek ¢i Cleny druzstva.

Zdroj: CSU

VEK | CELKEM | % % ZEN VEK | CELKEM | % | % ZEN

40+ 5654 628 53,7 52,7 40+ 6301 695 61 52,3
26_39 2121761 20,1 48,7 26_39 1484 205 14,4 485

<26 2759393 26,2 48,7 <26 2537 065 24,6 48,6
celkem 10 535 782 100 50,9 celkem 10 322 965 100 50,9

GRAF RozloZeni nové bytové vystavby v CR v letech 2011 -2015.
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,Realné fungovani SVJ je ¢asto velmi problema-
tické. Nejde jen o jejich pravni ramec, ale také
o to, aby se majitelé naucili o nemovitost starat
a ne ji pouze viastnit.“

Novy obcansky zakonik, pfipadné zakon o obchodnich
korporacich, bohuZel nedava ostatnim ¢lentim spolecnos-
ti ¢i jejich statutarnimu orgdnu mnoho moznosti problémy
feSit. Druzstva ani SVJ nemaji pfednost pfi uspokojovani
pohledavek za svymi ¢leny, dluznici vétSinou maji vice
véritell a na druZstva ¢i SVJ jiz prostiedky nezbyvaji.

Soudy pracuji velice pomalu a nezfidka posuzuji Zaloby
nesmysiné tak, Ze silné SVJ/druZstvo Zaluje svého sla-
bého ¢lena. Skutecnost, Ze je zcela zasadni povinnosti
a odpovédnosti Clena hradit své zavazky, se stale jesté
nestala samoziejmosti. Sankce zakon neumoznuje, pre-
chod dluht pfi prevodu vlastnictvi jednotky nebo podilu
je v zakonech feSen neurcité, existuje fada vykladu.
Pomohla by legislativni Gprava, ktera by zajistila plnou
Uhradu pohledavek bytového druzstva i SVJ pfi nucenych
prodejich jednotek anebo by zabranila prfevodim podilu
Ci jednotek bez vyfeSeni zavazk(.

Pro velkou Cast SVJ plati, Ze aktivita vlastnikl jednotek ve
vztahu ke spravé spolecnych ¢asti domu, tedy chodu SVJ,
je velice nizka. Dalezitym, a pro mnoho ¢lend neznamym,
je ustanoveni §1194 Nového obcanského zakoniku, ze
kterého vyplyva ruceni ¢lena Spoleéenstvi za jeho dluhy.
Ruceni je odvislé od vySe podil(i a neni ve vysi omezeno.

Kazdy vlastnik jednotky by se
mél proto pravidelné zajimat

o hospodareni Spolecenstvi

a UCastnit se shromazdéni, coz
se v fadé pfipadu nedéje. Spole-
Eenstvim to pro jejich fungovani
pUsobi znacné problémy.

Peter Visnovsky, Lexxus

Druzstev v Ceské republice

funguje témér 9 tisic, nejvice

v Praze (3,9 tis.) a v Moravsko-
slezském kraji (1,4 tis.), nejméné v kraji Karlovarském
a Zlinském. Jejich bytovy fond obsahuje 467 tis. bytd,
nejvice v Moravskoslezském kraji s velkymi bytovymi
domy (95 tis. byt(l) a v Praze (92 tis. bytu).

Pocty SVJ od doby jejich vzniku z pielomu tisicileti
prudce rostly. Dnes je v CR registrovano pres 60 tis. SVJ.
Nejvice v Praze (10,8 tis.) a v Jihomoravském kraji

(6,6 tis.), nejméné v Libereckém a Pardubickém kraji.
Jejich celkovy bytovy fond obsahuje pres 1,5 mil. bytu.

V Praze je nejvice Spolecenstvi na Praze 10 (1,4 tis.),
dale na Praze 11, 12 a 2. Byt( ve viastnictvi ¢i bytovém
spoluvlastnictvi je v Praze pres 400 tisic jednotek.

Pocty bytli ve vlastnictvi, zapsanych v prazském katastru
nemovitosti, rostly rovhomérné o cca 35 tisic jednotek
roc¢né. Zajimavosti mGZe byt, Ze vedle velkych ceskych

a moravskych mést je znaéné mnozstvi SVJ napfiklad

v Trutnové (témér 1 tis.), Jihlavé, Znojmu nebo ve

GRAF Pfirtistky poétu byt zapsanych v KN v CR.
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Frydku-Mistku. NejvétSi mérou se na zvySovani poctu
bytli ve vlastnictvi ¢i bytovém spoluvlastnictvi podilela
privatizace obecnich a pfip. byvalych podnikovych bytd.
Tato privatizace vétSinou vyrazné zasahla do fungovani
trhu a v mnoha obcich prakticky zastavila novou vystav-
bu bytovych domu.

Nejvétsi mnozstvi vlastnickych bytu je ve Spolecenstvich
do maximalné 40 jednotek (57 %). Pouze 12 % bytu se
nachazi ve SVJ, ktera maji vice nez 100 jednotek.

Z hlediska hloubky trhu s vlastnimi byty na tom neni

CR dobfe. Transakei je malo a poéty nerostou. Z Setfeni
Central Europe Holding a.s. vyplyva, Ze se v Praze proda
ro&né okolo 22 000 jednotek, odhad pro celou CR je cca
60 000 jednotek. Trh s byty je mlady, zacal se tvorit az
koncem devadesatych let (zakon o vlastnictvi byt byl
pfijat v r. 1994) a logicky po mnoho let rostl.

Byt zméni vlastnika v prdméru za cca 20 let, u rodinnych
dom pak za vice neZ 50 let. To svédci o konzervativnim
pristupu Cechl k vlastnictvi nemovitosti.

INVESTICE DO BYTOVYCH NEMOVITOSTI

Investice do bytovych nemovitosti patfi dlouhodobé

a celosvétove k zajimavym a relativné bezpeénym. Krok
je ale presto peclivé zvazovat a na investici se pfipravit
z hlediska dostatku informaci, finan¢nich prostredku

a potfebného ¢asu na péci o pofizenou nemovitost.
Slaba informovanost, mala odpovédnost a investicni
naivita vSak muZze takovou investici poskodit.

Za investici Ize povaZovat nejen pofizeni nemovitosti

k dalSimu pronajmu, ale také k vlastni potiebé, kdy
najemné konzumujeme jako imputované. Pro pribéh
pronajimani je dllezité védomi, Ze pretrvava Spatné
nastavena ochrana vlastnickych prav a naopak prehna-
na ochrana najemcu, ktera nahrava hlavné tém méné
poctivym. Vymahatelnost dluht na najemném je velmi
omezena a ztraty mohou byt znacné.

Dulezité a malo komunikované je i G¢tovani DPH.
Pronajem bytl je osvobozenym pinénim, nelze tedy DPH
odecitat na vstupu, ndklady pronajimatele jsou tak vySsi.

+ RODINNE DOMY: tento typ investovani je tradicni
formou vlastnictvi nemovitosti fungujici stovky let. Cesi
rodinné domy vlastni radi, radi je i stavi, a to plosné
po celé republice. Vyméry pozemku u nové stavénych
domk se zvétsuji a v priméru presahuji 1 000 m?2.
Prodejni ceny maji malou volatilitu, pohybuji se zhruba
obdobné jako inflace.

Bydleni v rodinném domeé je u nas spojovano s jeho

vlastnictvim. Na rozdil od vétSiny vyspélych zemi neni u
nas pronajem rodinného domu vyhledavany a realizova-

Zdroj: Central Europe Holding a.s. z dat CSU
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né vySe najmu RD jsou pomérné nizké. Vynos (pocitano
pomérem dosazeného najmu a trzni ceny) se pohybuje
nejéastéji mezi 1-2 %. S vlastnictvim RD v CR je také
spojena velmi mala transakéni aktivita, rodinné domy
méni majitele jen velmi zfidka.

BYTY VE VLASTNICTVI: bytové spoluvlastnictvi funguje
od r. 1994 po prijeti zakona 92/74Sb. a pokracuje

v podobé bytového spoluvlastnictvi v novém Ob¢Z.
Vyhodou je mozZnost pofizeni vlastniho bytu s mnoha
vyhodami vlastnictvi nemovitosti za relativné prijatelnéj-
&ich finanénich podminek. Uskalim je ovem spoluvlast-
nictvi spolecnych ¢asti domu, které vyzaduje spolupraci,
odpovédnost a aktivitu viastnikl jednotek (viz vySe).

Porizeni bytové jednotky do vlastnictvi za G¢elem dal-
Siho pronajimani neni novym jevem, za timto Gcelem
byly byty pofizovany od poc¢atku trhu. Dle prizkumu
Central Europe Holding a.s. je v SVJ po pofizeni

30 az 40 % jednotek nasledné pronajimano.

Vynosy z investice jsou rozdilné. Najemné z bytu se
poslednich letech v Praze mirné zdvihlo, nekopiruje vSak
rUst cen bytl. Dle Setfeni Central Europe Holding a.s.
provedeného mezi vybranymi spravnimi firmami, které
maji pfesna data z jiz uzavienych smiluv, se primérné
najemné ve vnitini Praze pohybuje na Grovni 180 K&/m?2.
V centru v§ak mulZe dosahovat hodnot pres 350 K&/m?2.
Vy$S$i najem relativizovany na m? maji mensi byty

TABULKA Pocty prodanych bytovych doma v Praze.?

POCET TRANSAKCI

31
v domé. Pfi Spatném nakladani se spoleénymi castmi
domu ¢i nezodpovédném chovani vlastnikt bytd mo-
hou byt investice znehodnocovany, a naopak.

« BYTOVE DOMY: trh s bytovymi domy nastartovaly resti-
tuce jiZ poCatkem devadesatych let min. stoleti. Pocty
transakci nejsou vysoké a ceny jsou stale nevyrovna-
né. Je velmi podstatné, s jakymi finanénimi prostfedky
investor na trh pfichazi.

Pofizeni bytové budovy a jeji nasledna sprava vyZaduji
velké mnoZstvi informaci a Casu. Je treba pocitat

s mnoha vlivy, zvlasté ze strany statu, které na
vynosnost investice GtoCi. V posledni dobé to byly
napt. povinnosti osazovani méfidel dodavaného tepla
na vSechna télesa, vypracovani priikaz(i energetické
narocnosti budou, revize kominu, Gpravy vytah(, evi-
dence zahrani¢nich najemct apod. VétSinou se jedna
o naklady vynaloZené zcela zbyte¢né, nebot nemély
vliv na kvalitu bydleni. Jedinym aktivné fungujicim
trhem s bytovymi budovami je ten v Praze, v dalSich
meéstech se jedna o ojedinélé pfipady. Z dat ziskanych
od CUZK zpracovala Central Europe Holding a.s.
prehled o vSech transakcich s budovami (bez obchodU
pfes obchodni podily) v letech 2014-2016. Vyplyva

z nich, Ze nejvétsi mnoZstvi transakcei se uskutecnilo

v ramci (Sirsiho) centra Prahy, v katastralnich dzemich
Nové mésto, Zizkov a Vinohrady. Prehled dat z vybra-
nych katastralnich Gzemi pfinasi nasledujici tabulka.

Zdroj: Central Europe Holding a.s., pouZita dat CUZK

POCET TRANSAKCI

KATASTRALNI PRUMERNA CENA KATASTRALNI PRUMERNA CENA
UZEMI vV PRAZE NA KE/M? UZEMi v PRAZE NA KC/M2
Nové Mésto 10 20 15 50 614 VrSovice 3 5 4 30600

Zizkov 9 13 13 32600 Karlin 6 3 3 38500
Vinohrady 8 10 12 42500 Kosite 2 4 3 34 800
Smichov 4 11 15 28 500 Bubeneé 2 2 4 31100
Nusle 6 5 12 38 200 StraSnice 2 0 3 25 100
HoleSovice 4 10 7 24 700 VySehrad 0 1 2 54 800
Libef 7 4 7 38900 Josefov 0 2 1 58 020
Staré Mésto 6 5 6 64 200 Dejvice 0 0 1 55 000
Malé Strana 5 3 5 94 700

(cca 220 K&/m?) a klesa s rlistem plochy jednotky.
0d inkasa pronajmu je tfeba odecist naklady na spra-
vu domu, pfispévky do fondd oprav spolecnych ¢asti,
pojistky, neobsazenost a také si vytvaret vlastni rezer-
vy na opravy a modernizace vnitiku bytu. Nakladem
jsou také Groky a poplatky u Gvérd, pfipadné cena
vlastniho kapitalu. Aktualné Ize vynosy z prondjmu
bytu bez mimoradnych nakladd ocekavat v Grovni
2,0-3,0 % p.a.

Vyhodné Urokové sazby poniZuji risty porizovacich
cen. Lokalita u bytové investice vyrazné ovliviiuje cenu
pofizeni i pfipadnou vySi ndjemného, vynosy jsou ale
u vSech segmentu relativné obdobné. Rozdily bychom
mohli hledat spise ve fungovani spravy domu a SVJ

a ve skladbé a odpovédnosti viastnik(l jednotek

SOCIALNi BYDLENI

Problematika socialnino bydleni a jeji uspokojivé vyre-
Seni je otazkou nejen pro politiky a socialni pracovniky.
Pfimo se dotyka i komercni sféry, ktera kvali selhavani
socialni politiky statu i obci ¢asto nahrazuje jeji funkce
a doplaci na ni. Zjednodusovani na tzv. obchod s chudo-
bou je odvadénim pozornosti.

Pokud je pro soukromé subjekty mozné na socialnim
bydleni bohatnout a parazitovat, pro¢ tak necini samy

a seri6zné obce Ci organizace statu? Zcela jako ,kocour-
kovské feSeni“ plsobi provedena privatizace obecnich byt
za nizké ceny a plany nové a drahé vystavby bytt novych.

Mnoho let pfipravovany zakon o socialnim bydleni
neni diky neustale se ménici podob& mozné seriozné
pripominkovat.® Z doposud zvefejiiovanych verzi vSak

2 Primérmé ceny byly spocitany pomérem dosazené kupni ceny a celkovych ploch v budové. U vétSiny budov ma zpracovatel tyto plochy k dispozici z viastnich Setfeni, pfipadné byly odvozeny béZnym postu-

pem vynasobenim zastavéné plochy poctem podlazi minus 20 %.

3 Ministryné pro mistni rozvoj Karla Slechtova (ANO) s vyhradami podepsala navrh zékona o socialnim bydleni 1. 2. 2017.
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vyplyvalo, Ze zakon je znacné zpolitizovan a neni dobfe

zpracovan. Pro jeho kone€nou verzi a jeji Uspésnost je

dulezité, aby bylo spInéno nékolik nélezitosti:

* nesmi byt vymezen pfilis Siroce a cilova skupina musi
byt pfesné uréena. Musi v ni byt lidé, ktefi jsou k bydleni
kompetentni, ale nemaji z objektivnich diivodd moznost
dosahnout na komercéni najem. Lidem, ktefi jen parazito-
vali na systému, opakované zklamavali, by slouzit nemél.
P¥ili§ Siroce ¢i neurcité vymezena cilova skupina povede
ke zhrouceni pretizeného systému, protekci a korupci;

e musi byt jasné uvedena moZnost zplisobu ukoncéeni
bydleni v socialnim byt&, nutnost specialni Gpravy
vyklizeni bytu v Ob¢Z;

* musi byt obsazena motivace socialni ndjem opustit
a uvolnit dalsim; $patné nastaveni muzZe vést ke snaze
stale vétsiho mnoZzstvi obCanu se do systému dostat
a neopustit jej;

e musi byt pfedem zpracovana analyza naklad(i na statni

ENGLISH SUMMARY

a komunalni rozpocty, coZ zatim chybi; neni zcela jasné,
jak se bude socialni bydleni financovat;

» zakon nesmi nikterak poSkozovat oblast trzniho byd-
leni a komer¢ni vystavby; omezovat kompetence obci;
zaroven by systém mél obce motivovat socialni bydleni
provozovat, ale také chranit a fadné o néj pecovat;

* byty v systému socialniho bydleni by nemély byt segre-
govany v omezenych lokalitach; socialni bydleni by
mél byt systém vyuZivajici ¢ast bytového fondu.

Neni zadny spor o to, Ze socialni bydleni potfebuje-

me. Prijeti Spatné nastaveného systému vSak mize
znamenat rozvrat stavajiciho bytového prostredi, pfinést
znacné finanéni ztraty, ale i poskozeni moralni. Pfitom
by nemuselo pomoci tém skute¢né potfebnym.

JIRI PACAL
Central Europe Holding a.s.

In 2016, 6,650 new apartments were sold in Prague, which is a 5.1% increase; in Brno there was even a 50% progre-
ss. The average price of available apartments in Prague rose to 75,520 CZK/m?, which is a year-on-year increase

of 17.4%. The top-functioning sub-segment in the residential market are family houses. Apartment houses are only
built in @ minimum extent. There are still problems in the functioning of the Association of Unit Owners (SVJ).

At the end of the year there were over 110 developers in the Prague market. Four thousand available apartments
were offered in almost 200 development projects. The number of new apartment buildings in the outer center
of Prague increased relatively, quantitatively outweighing the activities of developers in Prague's outskirts. People
were mostly interested in 2+kk apartments (2 rooms + kitchen corner). The most interesting districts to buyers

were Prague 5, Prague 9 and Prague 10.

The Czech market with luxury real estate for rental has undergone a number of significant changes in recent years.
The most important change is probably the fact that while it was clearly a market of tenants in the period of the linge-
ring economic crisis, the current situation displays clear features of a market of landlords. The excess demand over
supply pushes rents up in virtually all segments of the rental market. Since 2016, free attractive apartments for rental
therefore generally enter the market with a rent that is 5-10% higher than what the previous tenant was paying.

The demand for apartments in the luxury segment in Prague is permanent. People are interested in both "one-bedroom"
apartments at a good address with parking included, and large apartments, ideally with a panoramic view of the city
with a terrace. Apartments in new buildings or in completely reconstructed houses are clearly preferred. Finding a buyer
for individual renovated apartments in houses in their original condition with no elevator and parking takes longer,

and their price corresponds with this fact. Luxury apartments with no parking automatically have 50% less candidates.
Convenient parking without an elevator, automatic stackers or platforms is ideal.

Buyers of luxury housing in Prague are largely affluent Czechs and Slovaks, and the rest consist mainly of foreigners
from EU countries or the former USSR. The reasons for buying vary, but the main reason is depositing funds and
good investment liquidity in the event of a crisis. One of the groups are expats who wish to return to their homeland
permanently, or who have decided to buy their own property in Prague for occasional visits and stays. Many candi-
dates don't buy a luxury apartment at first, but after a few years they decide to buy a new one, offering the old real

estate for rent or selling it.
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| pfes neustale rostouci cenu se prodejiim novych bytl v roce 2016 dafilo. Celko-
vé se na prazském trhu prodalo 6 650 novych bytl. Mezirocné slo o0 5,7% narust,
budeme-li brat v potaz vysledek za rok 2015 ociStény o prodeje v projektech bez
pravoplatného Gzemniho rozhodnuti. Pokud se do statistik zahrnou i byty v projek-
tech bez izemniho rozhodnuti, jednalo se pak dokonce o 7% nartst.

Relativné dobrym prodejiim nahravalo nékolik skute¢nos-
ti. Na trhu se objevily nové projekty s cenou pohybuijici se
pod prdmérnou hranici. Na nerozhodné zajemce ziejmeé
zapUsobilo planované zpfisnéni poskytovani a ohlasené
zdrazeni hypotecnich Gvér(, prestoZe v pribéhu lonského
roku Uroky dosahly historického minima..

Na prazském trhu ke konci lonského roku plsobilo pres
110 developeri. Ctyfi tisicovky dostupnych byt se nabi-
zely v témér 200 developerskych projektech. Relativné

se navysil pocet novych bytovych domu ve vnéjsim centru
Prahy, které kvantitativné prevazily nad developerskymi
aktivitami na prazskych periferiich. Nejvétsi zajem pretrva-
val predevsim o byty 2+kk. Pro kupuijici byly pfitom nejzaji-
maveéjsi méstské obvody Praha 5, Praha 9 a Praha 10.

Regiony CR vloni vykazaly obdobné vysledky jako v roce
2015. Prodeje se prehouply pres 5 000 jednotek. V na-

GRAF Vyvoj prodejl novych byt 2011-2017.
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bidce bylo ke konci roku zhruba 4 500 dostupnych byt(.
Cenové podminky pro pofizeni nového bytu se ve valné
vétsiné regionll od situace v hlavnim mésteé liSi a reflek-
tuji tak mistni podminky. Primérnéa cena je napfiklad

v Libereckém, Moravskoslezském kraji ¢i v Kraji VysoCi-
né o vice nez polovinu nizsi, nez je tomu v Praze.

VYVOJ CEN NOVYCH DOSTUPNYCH BYTU

Rok 2016 byl charakteristicky propadem nabidky do-
stupnych bytu a jejich rostouci cenou. Nabizenych byt
na trhu meziroéné ubylo o 1 800, coz znaci 31% pokles.
Odhadovana hodnota dostupnych bytd na trhu poklesla
pod 25 mid. K¢.

K hlavnim divodim uvedeného poklesu patfi prodluzu-
jici se priprava novych developerskych projektd, ktera je
zapri¢inéna sou¢asnym stavem domaci legislativy

Zdroj: Ekospol (2007-2010)

Trigema (2011-2013)

Trigema, Ekospol, Skanska Reality (2014)

Trigema, Central Group, Skanska Reality (2015-2016)

Odhad: Trigema

Zdroj: Trigema, Skanska Reality, Central Group
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GRAF Srovnani cenovych segmentt dostupnych bytl v Praze 2015 a 2016. (detailni pohled)
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a celkové komplikovanym procesem samotného povolo-
vani. K nejistoté na trhu navic prispiva absence zavaz-
nych plant, ktery upravuji, kde a za jakych podminek
se bude moci ve mésté stavét. Jde predevsim o Metro-
politni plan a Prazské stavebni predpisy, které nastésti
v pribéhu roku ziskaly finalni podobu a trh se jimi od

1. srpna 2016 muze fidit.

Od poloviny roku 2015, konkrétné od 2. kvartalu, Ize
evidovat neustaly riist prdmérné ceny novych bytl za
metr Etvere€ny. Od uvedeného obdobi, kdy se zacal trh
dynamicky vyvijet, vzrostla primérna cena dostupnych
bytli v Praze jiz na 75 520 K¢ s DPH / m2. V mezirocnim
srovnani se jedna o 17,4% narust.

Pokud eliminujeme cenové extrémy na trhu, tj. oCistime
data o0 5 % nejdrazSich a nejlevnéjsSich bytl v nabidce

GRAF Vyvoj primérné ceny za m? prodanych bytd v Praze 2012-2016.
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Zdroj: Trigema, Skanska Reality, Central Group
2015 k 31. 12. 2015 (5800 dostupnych bytu)
2016 k 31. 12. 2016 (4000 dostupnych byt(i)

wee%  tA2%

segment (v tis.)

dle jejich pramérné ceny za m?, pak se ke konci roku po-
hyboval prdmér na Grovni 70 094 K¢ s DPH m2. Median,
stfedni hodnota prdmérné ceny za m? plochy, byla ve
stejném obdobi ve vySi 66 872 KEs DPH/m?2.

VYVOJ CEN PRODANYCH BYTU

Primérna cena prodanych byt mezirocné vzrostla

0 19,5 %, ke konci roku dosahla Grovné 71 567 K¢

s DPH/m?2. Primérna cena oCiSténa o extrémy, tedy
opét 5 procent nejdrazsich a 5 procent nejlevnéjsSich byt(,
¢inila 70 280 K¢ s DPH na m? a vzrostla oproti tfetimu
Ctvrtleti 2015 o0 6,3 %. Median byl 67 481 K& s DPH/m?2.

VYVOJ V REGIONECH CR

V Brné, které po Praze pfedstavuje druhy nejvétsi
trh s novymi byty, naslo nové majitele 1 507 bytu.

Zdroj: Trigema, Skanska Reality, Central Group
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GRAF Vyvoj prodejli novych bytd v Brné 2014-2017.

+58 %
-14 %

pocet byt

2014

2015

2016 2017

“odhad

+112% +121% +399%

60-70 70-80 80-90 90-100 100>

2015 2016

Zdroj: Trigema, Skanska, Central Group
2015 (7000 prodanych byt(i), 2016 (6650 bytui)

segment (v tis.)

Zdroj: Trikaya, Trigema
Odhad: Trigema
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GRAF Prodeje novych bytti v CR v roce 2016.
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Vzhledem k tomu, Ze v pfedchozich letech se jednalo
zhruba o tisic prodanych bytt, zvétsil se tamni trh
v priibéhu jednoho roku o vice neZ polovinu.

S ohledem na rostouci cenu novych byt v Brné,
pozvolna fidnouci nabidku (stejné pfiznaky jako v Praze)
a komplikace okolo Uzemniho pldnu mésta Brno Ize
predpokladat, Ze zde bude poptavka po novém bydleni
stale rlst, pravdépodobné vSak jiZ ne takovym tempem.

V regionech se prodeje odehravaly pfedevsim v Jiho-
moravském, Stredoceském a Plzenském kraji. Ke konci
roku bylo ve vSech regionech Ceskeé republiky okolo

4 500 dostupnych bytu, z toho celé dvé tretiny se kumu-
lovaly praveé v téchto tfech krajich.

V Jihomoravském a ve StfedoCeském kraji zpUsobila
relativné vysoka poptavka po novém bydleni to, 7e se
zde primérna cena na m? zvedla o 7,9 % resp. 11,3 %.
To mUZe byt také jeden z hlavnich dlivod, pro¢ se celo-
republikova primérna cena zvysila ke konci roku 2016
az na 44 597 K¢ s DPH/m?2.

STARSI BYDLENI

Bytovy fond v Cesku patfi k nejstarsim v Evropé, kdy
dosahuje v praméru 53 let. Jeho renovace - ve srovna
ni s vétSinou ostatnich zemi - probiha pomalu. Podle
(daju Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti se jedna
pouze o zhruba 10 tisic bytovych jednotek za rok.

Z analyz i zkuSenosti protagonistu realitniho trhu vyplyva,
Ze rekonstrukce bytovych domU( vyznamné zvySuji cenu

Zdroj: Trigema

ZL region

jednotlivych byt(i a urychluji jejich pfipadny prodej.
Zhodnoceni jednotlivych bytovych jednotek se pohybuje
okolo 10-5 %. K nejcastéjSim podobam rekonstrukce
patfi vyména oken, zatepleni i instalace novych rozvodu
elektriny a vody.

Ke konci roku 2016 bylo v Praze dostupnych zhruba
9 400 secondhandovych byt(. Trh se starSimi byty

je témér 2,5krat vétsi nez trh s developerskymi byty.
V ramci hlavniho mésta je nejvétsi nabidka dostupnych
secondhandovych bytu v Praze 5, kde se nachazi

17 % vSech bytU v Praze. Na Praze 10 a 4 to bylo
shodné 16,0 %.

Na konci lonského roku Cinila prGmérna cena second-
handového bytu 70 943 K& s DPH/m?2. Median byl

66 489 K¢ s DPH/m?2. V pfipadé eliminace extrémnich
hodnot se ke konci roku primérna cena pohybovala

na Grovni 68 775 K& s DPH/m?. Zdrojem informaci

pro uvedenou cenovou analyzu bylo cca 9 000 inzeratd
na zhruba 20 domacich realitnich serverech.

Pro dalsi obdobi Ize pfedpokladat, Ze poptavka po
secondhandovych bytech bude jesté mirné rust. S tim se
pravdépodobné spoji i pokracujici navySovani primérné
ceny za starsi bydleni. V hlavnim mésté se bude tento
trend tykat predevsim prazskych éasti 3, 5, 6, 7 a 8.

MARCEL SOURAL
Trigema a.s.

Zdroj: Secondhandy k 31.12.2016, Trigema (cca 9 000 dostupnych

zaznam( v Praze z cca 20 realitnich server( na ¢eském trhu).

Oc¢isténo o nové byty aktualné nabizené v developerskych projektech.

Nové byty: Trigema, Skanska Reality, Central Group.

MESTSKA CAST NOVE BYTY SECONDHAND ROZDIL
Praha 1 124 910 K& 125 286 K¢ -0,3%
Praha 2 121 574 K& 102 778 K& +18,3 %
Praha 3 72 003 K& 78 842 K& 8,7 %
Praha 4 71 246 K& 58 819 K& +21,1%
Praha 5 88 159 K& 69 003 K& +27,8%
Praha 6 100 937 K& 79 747 K& +26,6 %
Praha 7 87 907 K& 84 504 K¢ +4,0 %
Praha 8 89 346 K& 69 160 K& +29,2 %
Praha 9 64 525 K& 59 546 K& +8,4 %
Praha 10 64 164 K& 63 793 K& +0,6 %




TABULKA Prodané byty v Praze za rok 2016.

Zdroj: Trigema

MESTSKA CAST PRUMERNA CENA KC/M2 S DPH MESTSKA CAST PRUMERNA CENA K€/M2 S DPH
Praha 1 130 565,17 Praha 12 58 171,81
Praha 2 163 213,21 Praha 13 65 221,23
Praha 3 67 451,54 Praha 14 55 050,51
Praha 4 91 933,15 Praha 15 57 396,67
Praha 5 85 231,28 Praha 16 52 468,33
Praha 6 81 687,90 Praha 17 66 480,72
Praha 7 6 627,29 Praha 18 55 977,62
Praha 8 74 300,22 Praha 19 60 555,77
Praha 9 64 005,07 Praha 20 43 617,00
Praha 10 66 168,43 Praha 21 52 680,67
Praha 11 70 454,19 Praha 22 51 439,23
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Prestizni lokality tvofi v Praze nesouvislé plochy. Kopiruji z vétsi ¢asti historické
luxusni rezidenéni ctvrti. Nejdrazsi bytové lokality se nachazeji v historickém centru
po obou stranach feky Vitavy: Staré Mésto, Josefov a Mala Strana, Hradcany.

K témto lokalitam radime také vilovou oblast Bubence, jakozto tradicni
diplomatickou Ctvrt.

Za jmenovanymi ,top“ oblastmi dnes cenové ponékud
zaostavaji oblibené Vinohrady se svoji typickou secesni
bytovou zastavbou. Do srovnatelné cenové hladiny
rezidencnich Ctvrti fadime vybrané oblasti centralnino
Smichova a Letné, spolu s tradi¢nimi vilovymi oblastmi
Dejvic (Hanspaulka, Baba), StreSovic (Ofechovka), Troji,
Smichova (Hfebenky) a Barrandova. Tradi¢ni lokality pak
uzaviraji vybrané oblasti Brevnova, Vokovic, Smichova
(Malvazinky) a Sareckého Gdoli.

Z novodobych, dfive vétSinou primyslovych lokalit,
které se dostavaji do vy$si cenové hladiny, mizeme
jmenovat oblasti HoleSovic a Karlina/Libné (byvaly
HoleSovicky pfistav s doky a Rohansky ostrov) s novymi
luxusnimi projekty.

Zcela novym fenoménem mezi prestiznimi lokalitami

je oblast Pankrace, kde vznika prvni vySkova obytna bu-
dova v Praze v luxusnim standardu a tomu odpovidajicimi
cenami. Pozadované vysoké ceny v projektu mohou mit
cenovy dopad i na nové pfipravované projekty v okoli.
Jednotlivé luxusni nemovitosti - samostatné vily se
nachazeji i v SirSim okoli Prahy. Jedna se vétSinou o novo-
stavby napodobujici strohy funkcionalismus nebo naopak
okazaly zamecky styl. Lokality zpravidla neodpovidaji
jejich nakladnému vybaveni ani cené.

Snahy o vybudovani luxusniho vilového resortu v okoli
Prahy ,na zelené louce“ se dosud aZ na vyjimky setkaly
s nepochopenim potencialnich klientd. Spole¢nym feno-
ménem a lakadlem pro zajemce méla byt navaznost na
golfové hristé anebo renomovani zahraniéni architekti
podepsani pod projektem.

Luxusni nemovitosti dosahuji nejvyssich cen v Praze,
zbytek republiky se pohybuje mnohem nize. Vyjimku tvofi
Karlovy Vary a Marianské Lazné, a to diky jejich unikatni
historické podobé a oblibé mezi movitymi navstévniky
ze zemi byvalého SSSR, Némecka a arabskych stat(.

VYVOJ NABIDKY A POPTAVKY

Poptavka po bytech v luxusnim segmentu je v Praze
trvala. Zajem je jak o malé ,jednoloZnicové“ byty na
dobré adrese se zajiSténym parkovanim, tak o byty
velké, optimalné s panoramatickym vyhledem na mésto
a terasou. Preferované jsou jednoznacéné byty v novo-
stavbé nebo v domé po celkové kvalitni rekonstrukci.
Jednotlivé rekonstruované byty v domech v plivodnim
stavu bez vytahu a parkovani hledaji svého kupce déle
a jejich cena tomu odpovida. Nezajisténé parkovani

u luxusniho bytu snizuje pocet zajemcu automaticky

0 50 %. Ideadlem je pohodIné parkovani bez vytahu,
automatickych zakladac( nebo plosin.

PREMIOVE
NEMOVITOSTI

Poptavka se soustfeduje do jmenovanych luxusnich
lokalit, jejich konkrétni vybér zalezi na aktualni nabidce
a preferencich klienta. Ten upfednostiuje nékterou loka-
litu napfiklad podle vzdalenosti od mista svoji kancelare,
Skoly déti nebo jinych svych nemovitosti i aktivit.

Nabidka projektd v luxusnim segmentu se mirné zvySuje
s rdstem cen a stabilitou rezidencniho trhu. V pfipravé
jsou roky odkladané projekty, které mnohdy zménily
majitele i byly v disledku realitni krize pozastaveny.
Po poklesu cen a zmrazeni poptavky bylo jejich
uvedeni na trh pfilis rizikové. V mezidobi probihala
projektova pfiprava a zdlouhava povolovaci fizeni.

ZAKAZNICI

Zajemci o koupi luxusniho bydleni v Praze jsou z velké
gasti bonitni Cesi a Slovaci, zbyvajici ast tvofi hlavné
cizinci ze zemi EU, pfipadné zemi byvalého SSSR.
Dudvody pro koupi jsou rGzné, hlavnim ale byva jisté
uloZeni financnich prostfedku a dobra likvidita investice
v pfipadé krize. Jednou ze skupin jsou expati, ktefi se
hodlaji vratit do vlasti natrvalo, pfipadné se rozhodli ne-
movitost v Praze vlastnit pro obéasné navstévy a pobyt.
Mnozi zajemci nekupuji prvni luxusni byt, ale po letech
se rozhodnou pro koupi nového, kdy starsi nemovitost
nabidnou na pronajem, pfipadné ji prodaji.

V neposledni fadé jsou kupujici investofi, ktefi timto zpd-
sobem ukladaji Uspory a zisky. Sleduji vynos z pronajmu
kolem 3 % ro¢né, zaroven spekuluji na zhodnoceni své
investice diky rastu cen nemovitosti.

Dalsi skupinou na trhu, ktera zvySuje poptavku, jsou
investofi rozhodnuti pronajimat prémiové nemovitosti
kratkodob€, hlavné turistiim. Jejich pocet diky snadnym
aplikacim vyrazné vzrostl a historické centrum je pro
né nejjist&jsi volbou.

VYVOJ CEN

Luxusni segment je specifickou ¢asti realitniho trhu.
Tvori ji jednotlivé unikatni nemovitosti, které nelze jed-
noduse porovnavat. V luxusnich rezidencnich oblastech
se nachazeji prémiové mikrolokality, tudiz ani adresa
nemusi nutné znamenat pfislusnost k tomuto segmen-
tu. KaZzdou nemovitost je tfeba posuzovat zvlast, kdy
pramérovani cen muZze byt zavadéjici.

Vyvoj je naopak mozné sledovat u maximalnich nabidko-
vych cen luxusnich nemovitosti. Ty v uplynulém obdobi
zaznamenaly nebyvaly rust. Zatimco na zaGatku roku
2016 dosahovaly maximalni poZadované priimérné
ceny byt v luxusnich oblastech Prahy az 257 tis. K&/
m?Z, na konci to uz bylo 350 aZz 400 tis. K¢/m? (Pafizska



GRAF Oblasti luxusniho segmentu v Praze a jejich cenova Groven.

ulice). Strmé navySeni pozadovanych cen se tyka celého
luxusniho segmentu bydleni, kdy prodavajici testuji, jak
vysoké ceny trh unese.

Maximalni ceny, pohybujici se vysoko nad 200 tis. K&/m?,
vidime v oblastech jako Josefov, Mala Strana, Staré
Mésto, nabrezi Vitavy. Interval 150-200 tis. KE/m? je
pak bézny na Novém Mésté, ale i na Kavéich Horach

a na Rohanském ostrové. Ceny na maximalni Grovni
100-150 tis. K¢ v rezidencnich projektech v Bubengi,
na Smichové a na Vinohradech.

Primérny narust cen v luxusnim reziden¢nim segmentu
za uplynuly rok Ize odhadovat na cca 10 %. S rlistem
prodejnich cen souvisi i rlist poZadovanych najmd,
které v nejluxusnéjsich nemovitostech dosahuji az

1 000 K&/m?/mésic.

TRENDY

U luxusnich nemovitosti na dobré adrese se hodnoti

v prvni fadé jejich vyjimecnost a originalita, ve vysledku
vSak maloktery interiér vyrazné vybocuje. Mnoho majite-
10 si nechava své byty navrhovat a zafizovat designéry,
ktefi maji vlastni styl, a osobnost majitele se do zafizeni
nijak vyrazné nepromitne.

Zdroj: Lexxus

. nejvysSi cenovy segment

. stfedni cenovy segment
nizsi cenovy segment

| Vilové ctwrti

vyskové budovy

Viditelnym trendem je snaha prezentovat interiéry luxus-
nich nemovitosti ve stylu minimalistické technické moderny
s designovymi dopliky. Na druhé strané je naopak nabize-
no okazalé vybaveni, napodobuijici nezfidka zamecky styl.
Na realistickych vizualizacich jsou ¢asto prezentovany

i interiéry budouci podoby rekonstruovanych byt(.

Zadané jsou prosklené stény bez parapetd, posuvné
balkénové dvere, skryté vytapéni a klimatizace. Designéfi
si oblibili samostatné stojici vany, umisténé v loZnicich,
a naopak koupelny bez van s prostornymi sprchovymi
kouty. PFi projektovani byt je tfeba pamatovat na
zadané virivky na terasach nebo stfesnich zahradach.
Jednim z trendt posledni doby je pozadavek na zelen

u bytu, zejména na terasach a stfesnich zahradach.

Trvalym trendem je prodej bytd v nedokonceném stavu
(shell&core, white walls), které si novy majitel necha
dokonCit podle svych pozadavk( a finan¢nich mozZnosti.
ZvySuje se pocet klientd, ktefi kupuji i luxusni nemovitost
,Z papiru“, tedy ihned po uvedeni nabidky na trh. Speku-
luje se pritom na rlist ceny v pribéhu prodeje projektu.

ONDREJ DIBLIiK
LEXXUS a.s.
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TRENDY NA TRHU

PRONAJMU LUXUSNICH

Cesky trh s luxusnimi nemovitostmi uréenymi k pronajmu prosel béhem poslednich

co v obdobi doznivajici ekonomické krize Slo jednoznaéné o trh najemcu, souc¢asna
situace naopak vykazuje zfetelné rysy trhu pronajimateld.

DEFINICE

Jakkoli kategorie luxusu ma neopomenutelny subjektivni
rozmeér, a je proto obtiZné ji presné definovat, Ize Fici,

Ze klicovym rysem luxusnich nemovitosti je pfedevsim
prémiova lokalita. V ramci Prahy jde o Staré Mésto, Ma-
lou Stranu, Janackovo a Rasinovo nabfezi, Kampu, ale

i nékteré ¢asti Vinohrad, Podoli, Dejvice, StreSovice, Tro-
ju Ci Letnou, u luxusnich rodinnych domu pak predevsim
o vilové Gtvrti na Praze 6 a dalSi oblasti v okoli mezina-
rodnich §kol. V Brné tuto charakteristiku napliuji lokality
jako Staré Brno, Masarykova ¢tvrt ¢i Kralovo Pole.

K dalSim atributdm definujicim luxusni nemovitosti patfi
atraktivni vyhledy, vysoky standard provedeni a vybave-
ni, vyuziti inteligentnich technologii, balkon ¢i terasa.

U luxusnich bytt k pronajmu mezi tyto rysy nalezeji i ho-
nosné spole¢né prostory, moznost parkovani v budové,
recepce a systém ostrahy (Casto s napojenim na PCO).

=== TABULKA Pomér CeSivs. expati v segmentu pronajmu luxushich nemovitosti v Praze:

NAJEMNE CESI EXPATI

NEMOVITOSTI

ze strany Ceskych klientl. Jde pritom obvykle o velmi
zaméstnané lidi nebo o jedince v pfechodné Zivotni fazi
(napf. zména rodinnych pomér), ktefi si uvédomuiji, ze
"vlastnictvi zavazuje", a proto voli flexibilnéjsi variantu
pronajmu ve vysokém standardu.

SOUCASNA SITUACE

Silné poptavce v segmentu luxusnich najemnich nemovi-
tosti pfispiva predevsim vzestup obliby najemniho bydleni
mezi movit&jsimi Cechy. Tento trend se projevuje trvalym
nedostatkem luxusnich najemnich nemovitosti, zejména
bytl. Pronajimatelé dnes mivaji na vybér mezi vice najem-
ci, z nichz zpravidla upfednostni toho bonitnéjsiho.

Previs poptavky nad nabidkou tlaci vzhiru najemné, a to
prakticky ve vSech segmentech ndjemniho trhu. Uvolné-
né atraktivni ndjemni byty tak jiz od roku 2016 standard-
né vstupuji na trh s najemnym o 5 az 10 % vysSim, nez
kolik platil predchozi najemce.

Zdroj: Svoboda & Williams

35 000-50 000 K& 45% 55%

50 000-80 000 K& 35% 65%

80 000-120 000 K& 20% 80 %

nad 120 000 K& 15 % 85%
Luxusni rodinné domy dale ¢asto nabizeji privatni VYHLIDKY

zahradu a stylovy exteriér. K aktualnim hitim patii
architektura kombinujici plvodni prvky se sou¢asnym
designem v kompletné zrekonstruovanych domech
palacového typu. Vyhledavané jsou rovnéz byty nabi-
zejici méstské bydleni v blizkosti zelené ¢i energeticky
Gsporné ,zelené“ nemovitosti. Co naopak nebyva az
tak zasadni, je velikost nemovitosti.

To vSe se samoziejmé promita do vySe najmdu, které se
u bytd téchto parametrt pohybuji od 500 K&/m?/mésic
a u luxusnich rodinnych domt od 80 000 K&/nemovi-
tost/mésic.

KLIENTELA

Najemci luxusnich nemovitosti byvaji zpravidla lidé, ktefi
hledaji bydleni na prechodnou dobu (najemni smlouvy
se obvykle uzaviraji na 2 aZz 3 roky). Jde predevsim o
expaty z fad vysokého managementu nadnarodnich
korporaci, ale setkdvame se i s rostouci poptavkou

Na vyvoj ndjemniho trhu luxusnich nemovitosti v pfistich
letech mGZe mit vliv zpfisnéni pravidel pro poskytovani
hypoteénich Gvérd ze strany CNB. Podstatny bude také
ekonomicky vzestup nové generace, tzv. mileniand, ktefi
jsou méné orientovani na vlastnictvi, preferuji ,ekono-
miku sdileni“ a mnohdy se odmitaji na dlouhou dobu
zavazat ke splaceni hypotecéniho Gveéru.

Oba tyto faktory mohou tlacit ndjemné dale vzhru,

a to i v luxusnim segmentu. V dlouhodobém horizontu
Ize nicméné oCekavat, Ze Praha bude nasledovat trend
obvykly v zapadnich velkoméstech, kde vyznamné
procento (cca 30 %) obyvatel bydli v najemnich bytech
a zaroven vlastni rekreacni objekt na venkové. Rlst
najemného bude kopirovat rist cen nemovitosti.

PROKOP SVOBODA
Svoboda & Williams
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I SMIC

SEKYRAGROUP

ov

DAVAME MESTU NOVOU TVAR

Sekyra Group jiz 19 let pusobi na ¢eském realitnim trhu. Za tu
dobu vybudovala sidla napfiklad pro Ceskou spofitelnu, T-Mobile,
Narodni technickou knihovnu (ocenéni Stavba roku 2009) a posta-
vila vice nez 7 000 byta.

V dnesni dobé rozviji své nejvyznamnéjsi projekty, nové méstské
&tvrti v centralnich prazskych lokalitach: Rohan City, Zizkov City
a Smichov City, jejichz prostrednictvim chce dat méstu novou tvar.

Projekt Smichov City, ktery v budoucnu proméni dnes nevzhledné
anevyuzivané Uzemiv prostoru nakladového nadrazi Praha-Smichov
na novou plnohodnotnou méstskou Ctvrt plnou zeleng, je prvnim
soukromym projektem, ktery nabizi svoje Uzemi k participaci ve-
fejnosti, a prispiva tedy ke spoluvytvoreni nového mésta stavajici-
mi obCany. Zapojeni vefejnosti probiha na zakladé unikatni spolu-
prace mezi Méstskou ¢asti Praha 5, Institutem planovani a rozvoje
hl. m. Prahy a investorem.

Vice informaci na:

800 30 40 50 / prodej@sekyragroup.cz / www.sekyragroup.cz

PARTNER



nizkoenergeticke domy prémiove kvality
moznost individualni prohlidky vzoroveho domu
vystavba a prodej 2. faze v plném proudu!
24/7 recepce a servis, sluzby Chamberlain

prestizni lokalita Praha 6 - Sarecké adolf

top rezidence

v ramci arealu soukromy park a klubovna
uprostied pfirody s dostupnosti mésta
termin dokonceni 2. faze: 30Q 2017
1.faze dokoncena

75 % dom{ md svého majitele

projekt KKCG Real Estate



Nové byty chytre...

Zjednodusené jsme koncept Chytrého bydleni rozdélili do péti navzajem propojenych segment(:

ekologie a energie, moderni technologie, zdravi a bezpeci, cena a sluzby na dosah, které spole¢né

ovliviiuji spokojené bydleni nasich klient(.

Aktudlné muzete vybirat byty v projektech SMART byty Nové Butovice, CLB@Letnany,

BLV@Horni Mécholupy, JRM@Luziny a nové v prvnim mimoprazském projektu KLR@PIzen. t H

Prodej projektu CSV@Repy bude zahajen po jeho dokonéeni v priibéhu roku 2017. A rlgema
chytré bydleni

Dal&i informace na www.chytre-bydleni.com nebo na lince 800 340 350. www.trigema.cz

REZIDENCE i "W  VITALITY
SACRE COEUR:  goi mem i REZIDENCE

Praha — Hrebenky

Praha — Hrebenky

prémiové bydleni a péce
nejvyssiho standardu

l-:h.u.ﬁ': - o sl
e . r , j 2+kk a 3+kk, 76 az 170 m?
velkorysé bydleni s vyhledy | o obchodni prostory 185 az 370 m?

kousek od Malé Strany recepce 24/7, SOS sluzby
podpora a asistence

volnocasové aktivity

2+kk az 6+kk, od 73 do 230 m?2
komer¢ni prostory 156 m?
vzdusné a neotrele modern/
bezpecnost, kamerovy systém
sluzby recepce 24/7

www.satpo.cz | +420 702 205 205
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TRH S KANCELARSKYMI

Pokracuje silna poptavka po kancelafich: celkovy objem transakci za rok 2016
se vySplhal na 414 400 m? - to pfedstavuje mirny pokles oproti roku 2015
(448 900 m?).

Celkem bylo v roce 2016 dokoncéeno pouhych 33 400 m? kancelarskych ploch.
Objem kancelafskych prostor v Praze aktualné ¢ini 3 208 400 m? s tim, Ze dalSich
pfiblizné 171 300 m? kancelarskych prostor je ve vystavbé s planovanym dokonce-
nim v prubéhu roku 2017.

V priibéhu roku 2016 doslo k poklesu neobsazenosti kancelarskych prostor
z 14,61 % evidovanych na konci roku 2015 az na aktualnich 10,55 %.

Nejvyssi dosahované najemné se na konci roku 2016 pohybuje okolo 19,50 EUR/m?3/
meésic v centru mésta a 14,50 -15,50 EUR/m?/meésic v SirSim centru.

POPTAVKA

V roce 2016 jsme zaznamenali celkovy objem 441 400 m?
uzavienych pronajmu v Praze - pfi souhrnném poctu
726 transakcei. Pokracuje tak silna poptavka z roku 2015.
Ackoliv doslo meziro¢né k mirnému poklesu, vysledek je
stale vysoko nad 5-letym a 10-letym prdmérem.

Pokud se podivame na strukturu realizované poptavky
detailnéji, zjistime, Ze mnohem Castéji nez v roce 2015 Slo
o realokace, resp. nové pronajmy. Podil prodlouzenych
smluv (prejednani) dosahl v roce 2016 pouze 13 %. V letech
2014 i 2015 piitom ¢inil podil prodlouzenych smiuv 40 %.

| GRAF Realizovana poptavka po kancelafich podle segmentu najemc.
|
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PROSTORY

Z hlediska sektorové statistiky poptavce tradicné
dominuje segment IT a komunikacnich technologii

s 18% podilem na celkovém objemu transakci. Tento
sektor byl nasledovan sektorem profesionalnich sluzeb
(12 %) a farmacie (rovnéz 12 %). Nejaktivnéjsi lokalitou
z pohledu uskutecnénych pronajmu se v roce 2016 stala
Praha 5 (v roce 2015 se jednalo o Prahu 4), nasledo-
vana netradi¢né Prahou 4. Z poradi tfi nejaktivnéjSich
lokalit tak poprvé vypadla Praha 8.

Zcela novych ndjemctll se na kancelarském trhu nadale
objevuje Gplné minimum. Pokracuje proto predevsim

Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum

IT Vyroba
[l Reklama a media
I Ostatni
Stavebnictvi, logistika

Pravni

Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum



TABULKA Prehled deseti nejvyznamnéjsich transakci v Praze v roce 2016. Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum  m=mmm=
MESTSKA CAST BUDOVA VYMERA (m2) NAJEMCE SEKTOR TYP TRANSAKCE
5 Mechanica 01 15 066 Johnson & Johnson Farmaceuticky Pronajem pred dokoncenim
4 Enterprise Office Center 9428 CSC Computer Sciences IT Novy najem
5 Zlaty Andél 8300 NN pojistovna a penzijni spolecnost (ING) Finanéni Renegociace
5 Paléac KFizik II. 7016 Seznam.cz IT Renegociace
5 Five! 6731 MSD Farmaceuticky Pronajem pred dokoncenim
5 Aragonit (VW-Skofin) 6446 Skofin Finanéni Renegociace
5 Palac Krizik I. 6 365 Seznam.cz IT Renegociace
5 Aspira Business Centre 5875 Livesport IT / média Pronajem pred dokoncenim
4 Trianon 5603 Ceska sporitelna Bankovni Expanze
5 Andél City 5240 Cetelem Finanéni Renegociace
trend expanzi a relokaci (nejen) kvalifikovanych odbor- celarské plochy byly na konci roku 2016 dostupné pouze
nych pozic, ale i podptirnych sluzeb do Ceské republiky. v objektech South Point, Harrachovsky Palac a Antal BC.
Plati to pfedevSim pro subjekty, které zde jiz plsobi: . . L o
napfiklad farmaceuticka spole¢nost MSD v Praze nebo vzv m?e ?016 Vy?taVb,a kancelart zfa%adne‘ ?ZIY”a
Deutsche Telekom v Brmé. a aktualné se na Uzemi Prahy nachazi ve fazi vystavby
projekty s celkovou plochou 330 344 mZ2. Zhruba polovi-
NABIDKA na tohoto objemu se nachazi v novych budovéach, jez by
Celkova nabidka kancelafskych prostor v Praze na sklon- ~ Mély byt dokonceny v pribéhu roku 2017. Zhruba tietina
ku roku 2016 dosahla 3 208 400 m=2. Vioni developefi nové nabidky uz ma smluvné zajisténé najemce.
dokoncili nejnizsi objem novych administrativnich ploch Zbyljch 159 064 m? rozestavénych kancelaiskych ploch
od roku 1993 - pouhych 33 400 m?. bude dokonéeno v pribéhu roku 2018, ovéem s tim,
Vzhledem k pretrvavajici silné poptavce najemcti neni Ze tento daj muze doznat zmén - napfiklad véasnym
prekvapenim, Ze naprosta vétina projektil byla téméf zahajenim vystavby v prabéhu roku 2017. Presto se
predpronajata jesté pred dokonéenim. v dlouhodobém kontextu bude jednat o roky s nadpru-
mérnym mnozstvim dokoncéenych kancelarskych objek-
Kotelna Park byl dokonce jako jeden z mala projektu t(1. Bez zajimavosti neni to, 7e stoupa podil rekonstrukci
v poslednich letech zahdjen na bazi pred-pronajmu, tedy se  nebo redevelompmentu. Na jafe 2017 jsme registrovali
zajisténym najemcem pred zahajenim vystavby. Volné kan- Sest takovych projekt( s celkovou nabidkou 52 600 m2.
TABULKA Piehled dokoncenych objektli v roce 2016. Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum e
MESTSKA CAST PROJEKT ADRESA DEVELOPER KAPACITA (M?)
1 Harrachovsky palac Jindfisska Bata 1266
5 Kotelna Park Radlicka Red Group 6 457
7 Classic 7 Phase IlI Jankovcova AFI 5550
8 South Point 5. Kvétna AMA Development 7 450
8 Futurama Phase Il Sokolovska Erste Group Immorent CR s.r.o. 10 115
4 Antal BC Antala Staska BM develop 2369
TABULKA Objekty s dokoncenim v roce 2017. Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum  mmmmem

PROJEKT CELKOVA KANCELARSKA PLOCHA (m?) MESTSKA CAST DOKONCENI
Rustonka R1 (phase I) Nova vystavba 11 280 Praha 8 2017 Q2
Sweerts-Sporkovsky palac Rekonstrukce 6629 Praha 1 2017 Q3
Dock 02 Nova vystavba 8430 Praha 8 2017 Q1
Five! Nova vystavba 13271 Praha 5 2017 Q2
Palac Narodni Nova vystavba 7 655 Praha 1 2017 Q2
Pankrac Prime Office Building Nova vystavba 7174 Praha 4 2017 Q3
Mechanica 01 Nova vystavba 15 066 Praha 5 2017 Q3
Mechanica 02 Nova vystavba 11 353 Praha 5 2017 Q3
M1 - Walter Rekonstrukce 4868 Praha 5 2017 Q3
Omnipol building Rekonstrukce 5600 Praha 1 2017 Q3
City West A1 Nova vystavba 9332 Praha 5 2017 Q4
AFI Karlin Business Centre (Butterfly) Nova vystavba 18 929 Praha 8 2017 Q4
Main Point Pankrac Nova vystavba 24 000 Praha 4 2017 Q4
Aspira Business Centre Nova vystavba 16 365 Praha 5 2017 Q4
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NEOBSAZENOST

V pribéhu roku 2016 doslo k poklesu neobsazenosti
kancelarskych prostor z 14,61 % na 10,55 %. Nutno
zminit, Ze jeSté na zacatku roku 2015 presahovala neob-
sazenost kancelafskych prostor v Praze 17,00 %. To bylo
ostatné divodem odloZeni zahajeni vystavby nékterych
projektd, coZ se promitlo do velmi nizké bilance dokon-
¢enych budov v roce 2016.

ZdrZenlivost a obezietnost developer( (a financujicich
bank) se vyplatily. BEhem uplynulého roku se podafrilo
doobsadit fadu objektd. Neobsazenost klesla dokonce
i v méstskych ¢astech, které do lonského roku vyka-

zovaly nezfidka i vice nez 25 % volnych kancelarskych

neobsazenych kancelafi si aktualné drzi Praha 8.

=== TABULKA Neobsazenost s clenénim na jednotlivé méstské casti.
Praha 1 12,20 %
Praha 2 9,34 %
Praha 3 912 %
Praha 4 9,28 %
Praha 5 9,73 %
Praha 6 10,42 %
Praha 7 15,71 %
Praha 8 8,54 %
Praha 9 13,94 %
Praha 10 13,35 %
Celkem 10,55 %

GRAF VétsSina respondentl prazkumu provedeného ARTN se shoduije, Ze nejvyssi dosahované
il najemné bude nadale stagnovat:

poroste
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- :
stagnace dale bude klesat nevim

NAJEMNE

NejvysSi dosahované najemné se na konci roku 2016
pohybovalo okolo 19,50 EUR/m?/mésic v centru mésta
a 14,50-15,50 EUR/m?/mésic v SirSim centru. Drzi

se na konstantni drovni od roku 2009 s tim, Ze pokud
najemné klesalo, zpravidla se jednalo o najemné

u starsich objekta.

Najemné se spiSe sniZovalo v roviné efektivniho najmu,
kdy dochazelo k narlistu pobidek. Domnivame se,

Ze dalsi narlst pobidek se stane velmi fidkym jevem

- v ramci nékterych lokalit naopak ocekavame opétovné
zvySovani efektivnino najmu, tedy pokles miry poskyto-
vanych incentiv.

REGIONY

Brno

Hruba realizovana poptavka véetné renegociaci dosahla
v Brné roce 2016 celkem 59 797 m?, coz bylo o cca
3% % vice neZ v predchozim roce. Cista realizovana
poptavka po odecteni renegociaci a podnajmu dosahla

52 680 m?, coZ znamena o 32 % vice nez v prabéhu
roku roku 2015.

Nejvétsimi zverejnénymi transakcemi se v pribéhu roku
2016 staly predpronajem spolecnosti Netsuite (7 581
m?) v budové Dorn ¢i pfedpronajem spole¢nosti Red Hat
Czech (4 300 m?) v Technologickém Parku II, budova C.
V pribéhu roku na tyto transakce navazaly novy pro-
najem spolecnosti AT&T (2 200 m?) v Campus Science
Parku C a expanze spolecnosti Edwards Services

(1 400 m?) ve Spielberk Tower I.

Celkovy objem kancelafskych ploch v Brné po zohlednéni
nové vystavby dosahl 525 000 m? - pfiblizné 80 %

z tohoto objemu predstavuji objekty kategorie A a zbyvaji-
cich 20 % tvofi kancelafe tridy B. V pribéhu roku 2016 byly
v Brné dokonceny Ctyfi nové kancelarské budovy o celkové

Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum

Zdroj: prazkum ARTN

pronajimatelné plose 43 300 m? - CTOffice A2 (7 100 m?),
Dorn (7 600 m?), Campus Science Park C (13 400 m?)

a Aredl Slatina O (15 300 m?). Na zacatku roku 2017

se ve vystavbé nachazelo celkem 44 300 m?2 kancelafi,

u 17 300 m? je planovano dokonéeni v roce 2017.

Nejvyssi dosahované najemné v Brné stagnuje na Grovni
13,00 EUR/m?/meésic. Mira neobsazenosti mirné narost-
la na 12,1 %, coZ predstavuje pokles o 1,6 procentniho
bodu oproti konci roku 2015.

Ostrava

Hruba realizovana poptavka dosahla v prabé&hu roku
2016 priblizné 12 646 m?, coz predstavovalo pokles
o0 cca 40 % v porovnani s bilanci za rok 2015. Cista rea-
lizovana poptavka po odecteni renegociaci a podnajm
dosahla 6 195 m2. Mezi nejvétsi transakce roku 2016
fadime renegociace spole¢nosti Moneta Money Bank
(5 730 m?) v budové CTP Park Ostrava - budova A

a novy pronajem nezverejnéné spolecnosti (1450 m?)

v projektu CTP Park Ostrava - budova D.



Celkova vyméra kancelarskych ploch v Ostravé se stale
nachazi na Grovni 208 400 m? - v pribéhu roku 2016
nebyl v Ostravé dokonceny zadny kancelarsky objekt. Bu-
dovy tfidy A predstavovaly 72 % celkové plochy a kance-
|ate tfidy B tvorily zbylych 28 %. V soucasné dobé jsou ve
vystavbé dva projekty, jejichZ dokonceni je planovano na
rok 2017 - nova nabidka kancelafi by v roce 2017 méla
zahrnout dokonéeni administrativniho objektu Red House
(4 500 m2) a rekonstrukci budovy ABC Alfa (6 500 m?).

V Ostravé bylo ke konci roku 2016 evidovano 41 000 m?
volnych kancelarskych prostor. Mira neobsazenosti se
pohybuje kolem 20 % a nejvy$Si dosahované najemné
na trovni 11,50 EUR/m?2/mésic.

VYHLED

Nizka nezaméstnanost - co na to kancelarsky trh?

GRAF Vliv aktualni situace na trhu prace na kancelarsky trh. (nedostatek zaméstnancU atp.)

49
VétsSina respondentud (89 % z negativné reagujicich) je
dokonce toho nazoru, Ze se muzeme dockat i odchodu
spoleénosti z Ceské republiky. Jde viak "pouze" o jeden
z faktor(i: nadale evidujeme spolecnosti, které jsou
naopak ve stadiu zvazovani &i jiz ve fazi vybéru CR pro
umisténi centra sdilenych sluzeb. Pfipoustime vSak,
Ze v pripadé pokracujici situace na pracovnim trhu (rdst
nakladli / mezd, mensi dostupnost zaméstnancu atd.)
mohou nékteré spoleénosti ¢esky trh opustit. Ostatné,
hlavné v oblasti IT oddéleni uz nyni musi fada spolec¢-
nosti odborniky "importovat" za zahranici, nezfidka
Z jinych kontinentd.

Servisované kancelare a co-workingova centra - kudy dal?
V poslednich letech byla na trhu znatelna expanze pro-
vozovatelU servisovanych kancelafi a co-workingovych
center. Znacna cast kancelarskych budov v dostupnych
lokalitach dnes jiz ma takového provozovatele mezi

Zdroj: prizkum ARTN
il

5%
vzroste poptavka po vzrostou naroky firem poklesne mira firmy nestihnou nabirat tak situace neovlivni nevim
kvalitnéjSich (a drazsich) na interiér (m?/osoba), expanze intenzivné, jak planovaly, coz trh kancelafi

kancelarskych budovach naklady na interiér...

GRAF Servisované kancelare a co-workingova centra.

25%

povede ke zvySené mire
sekundarni neobsazenosti

Zdroj: prazkum ARTN
il

je dost poptavky
pro nova centra

je to trend budoucnosti
- tim smérem se bude trh
a poptavka ubirat

nost v ramci Evropské unie. Nedostatek novych zamést-
nancu se pfirozené podepisuje i na kancelarském trhu
a urcité - pokud nedojde ke zméné hospodarské situace
- bude jednim z faktoru jeho dalSiho vyvoje.

Na dal$i mozné vlivy na kancelarsky trh jsme se dotazali
odborné verejnosti v ramci prizkumu ARTN. Naprosta
vétSina respondentu se shoduje, Ze Ize (nadéle) oceka-
vat rlist poptavky po kvalitnéjsich a drazsich kancelar-
skych budovach, soucasné vsak s rostoucimi naroky

na vlastni interiér - tzv. fit-out.

Pfirozené stoupajici naroky (a naklady) na kancelarské
prostory, ruku v ruce s ristem mezd, mohou vést k Gva-
ham korporaci, zda je CR nakladové atraktivni natolik,
aby se jim vyplatila relokace nebo koncentrace oddéleni
v CR. 75 % procent respondentt zminéného prizkumu
ARTN se domniva, 7e Ceska republika miZe prestat byt
I&kava z hlediska nakladu a dostupnosti pracovni sily
pro umisténi a konsolidace center sdilenych sluzeb,
vyvojovych center atp.

neni dost poptavky pro nova  nenito spravny smér - s ohledem
centra / mUze dojit k uzavieni
nékterych center

nevim
na nartst novych kancelafi,
firmy budou spise preferovat
starsi uvolfiované kancelare
(prondjem B budov atp.)

svymi najemci. Vysledkem jsou desitky podobnych
center po celé Praze, at jde spiSe o klasické servisované
kancelare, nebo tzv. co-workingova centra.

Na trhu pfitom registrujeme zajem o expanzi ze strany
stavajicich provozovatel(, pfibyvaji novi hradi i alternativ-
néjsi a modernéjsi koncepty stavajicich operator(.

Vysledky prazkumu ARTN mezi experty doloZily opod-
statnénost popsaného trendu. 42 % respondentll se
shoduje, Ze Ize ocekavat pokracujici zajem o co-wor-
kingova centra a servisované kancelare, a to na strané
najemcu i operatord.

Rozvoj tohoto typu pracovnich prostor probiha i na
globalni drovni. V zapadnich metropolich dnes dochazi
dokonce k situacim, kdy firmy pfesouvaji své zaméstnan-
ce z tradiCnich kancelafi do co-workingovych center, a to
vcetné velkych hracu na trhu jako KPMG, General Motors
¢i Merck. Zména ve vnimani téchto konceptd nastala
zejména s nastupem platformy WeWork - globalniho
giganta na poli co-workingu.
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Uvadénych motiva pro radikalni proménu pracovniho
prostiedi a organizace provozu je hned nékolik: od nava-
zani spoluprace s moznymi talenty na volné noze, ktefi
zde pusobi, aZ po vytvoreni uvolnéné atmosféry, kterou
takova centra svym zaméstnancim poskytuji. DlleZita je
rovnéz financni stranka s jasné definovatelnymi naklady
na pracovni stanici.

Je zfejmé, Ze tento obchodni model bude ovliviiovat
poptavku po kancelafskych prostorach i v dalSich letech.
A to predevSim z pohledu rozsifeni poctu téchto center

a mozZna preference tohoto modelu nékterymi (spise
mensimi) firmami pfed standardnim najemnim vztahem.

ZAVER
Kancelarsky trh se nadéle stabilizuje, neobsazenost
v Praze dosahla optimalni Grovné, presto maji najemci

moznost vybirat z dostatku planované vystavby. Nabidka
s poptavkou se tak pomalu dostava do zdravé rovnovahy.

Situaci na kancelafském trhu a predikci dalSiho
vyvoje vSak nelze vnimat izolované, jako statistickou
predikci poptavky a nabidky. Vstupl, které ovliviuji
dal$i vyvoj, je cela fada, at jiz jde o lokalni i globalni

ENGLISH SUMMARY

makroekonomickou i situaci, trh prace i legislativni
ramec noveé vystavby.

Vice neZ kdy jindy vSak budou hrat uréujici roli nové tren-
dy. Méni se pracovni styly, technologie a s tim zplsob
fungovani firem a jejich naroky. Objevuje se nahrazeni
lidské pracovni sily umélou inteligenci, ¢ast firem pre-
chazi na home office a do popredi se dostava co-working
a sdilené kancelare. Pfirozené bude jesté trvat, nez tyto
fenomény ovlivni statistiky ceského kancelarského trhu
- zemétieseni zatim necekame.

Dnesni prostredi je vSak vice dynamické nezZ kdykoliv

v minulosti. | negativni ¢i pozitivni sentimenty se v ramci
spolecnosti prenaseji mnohem rychleji. Stale je tak tre-
ba opatrnosti - zména muze prijit neCekané. Nicméné
vizionarské pfistupy mohou v rychle se ménicim svété
21. stoleti dosahnout znacnych dspéchd.

PAVEL NOVAK

Knight Frank,

ve spolupréaci s Prague Research Forum
a Regional Research Forum

The strong demand for offices continues: the total volume of transactions in 2016 reached 414 400 m? - this repre-
sents a slight decrease compared to 2015 (448 854 m?). In total, only 33 400 m? of office space was completed.
The volume of office spaces in Prague is currently 3 208 400 m?, and approximately another 171 300 m? of office
spaces are under construction with their completion scheduled for 2017.

During 2016, there was a decline in the vacancy of office spaces, from 14.61 % recorded at the end of 2015 to the
current 10.55 %. Prime rents at the end of 2016 amounted to around 19.50 EUR/m?2/month in the city center, and
14.50 -15.50 EUR/m?/month in the wider center.

In 2016 we recorded a total volume of 441 000 m2 of concluded leases in Prague - in a total number of 726
transactions, therefore continuing the strong demand from 2015. Although there was a slight year-on-year decline,
the result is still well above the 5-year and 10-year average.

The remaining 159 064 m? of unfinished office space will be completed in 2018, but this figure may undergo
changes - for example, with the timely commencement of construction during 2017. Nevertheless, in the long-term
context, there will be years with a higher amount of completed office buildings. It is also interesting that the share
of reconstruction and redevelopment is increasing. In the spring of 2017 we registered seven such projects with

a total supply of 57 510 m2.
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AKTUALNI TRENDY
INVESTICNICH TRANSAKCI

PrestoZe novy obcansky zakonik nékolika novymi instituty posilil divéru
v zapisy v katastru nemovitosti, investofi stale ¢ast€ji vyuzivaji dalsi zplisoby
a moznosti ochrany svych investic.

V pfipadé koupé a prodeje komercnich budov jimi nej-
Castéji byvaji pojisténi vlastnického titulu k nemovitosti
a pojisténi prohlaseni a zaruk prodavajiciho v ramci
realitni transakce uskutec¢nované formou pfevodu podill
nebo akcii spole¢nosti vlastnici pfisluSnou nemovitost
(share deal).

1. DUVERA V ZAPIS V KATASTRU NEMOVITOSTI,
DOBRA ViRA KUPUJICIHO

Novy obCansky zakonik, ktery nabyl Géinnosti 1. 1. 2014,
zaved| nékolik pravnich instituti a pravidel, které maji za
kol posilit diivéru v zapisy prav a vlastnik( v katastru ne-
movitosti. Jedna se zejména o zadsadu materialni publicity,
ktera obecné znamena moznost kazdé osoby jednat

v dlivéfe v zapis v katastru nemovitosti: ma se totiZ za

to, Ze tfeti osoby védi dle zapisu v katastru nemovitosti,
kdo je vlastnikem evidované nemovitosti, respektive jaka
prava jsou s takovou nemovitosti spojena.

PFi spInéni nékolika procesnich predpokladd je tak zalo-
Zena dobra vira, Ze evidovany stav odpovida skutecnosti.
Tato pravni domnénka je vSak vyvratitelna, tedy existuje
zde mozZnost namitajici osoby zpochybnit a prokazat, ze
zapis skuteénému stavu neodpovida. Navic Ize ochran-
nou funkci principu materialni publicity uplatnit pouze
za splnéni nékolika podminek.*

DalSimi instituty jsou zapis poznamky spornosti pfi
nesouladu zapisu v katastru nemovitosti a aktualniho
stavu apod.

2. PRAVNi PROVERKA NEMOVITOSTI (DUE DILIGENCE)
PFi realitnich transakcich jsou vyuZivané i dalsi zplsoby
sniZeni rizik. Standardem pfi investi¢nich prevodech
komerénich objektl jsou jiz po desetileti pravni provérky
(due diligence) pfislusného pfedmétu koupé€, a to pred
realizaci samotné transakce.

Problémem, ktery je tfeba s ohledem na vysSe uvedeny
princip materialni publicity vzit v potaz, je otazka
ochrany kupujiciho pfi jednani v divére v zapisy

v katastru nemovitosti v pfipadé, kdy je v ramci detailni
provérky vlastnickych titull zjistén materialni problém
v nabyvacim titulu. Ten napfiklad muze mit za nasledek
neplatnost posledniho pfevodu a zapsany vlastnik se
tudiz z dlvodu neplatnosti daného titulu skutecnym
vlastnikem nestal. Pokud kupujici tento fakt zjistil,
priklanime se k nazoru, ze zfejmé dobrou viru vzhledem
k zapisu v katastru nemovitosti ztratil. NemUZe uz tedy
pozivat ochrany materialni publicity v plném rozsahu.

3. POJISTENI VLASTNICKEHO TITULU (TITLE INSURANCE)
Pro tyto pfipady existuje feSeni, jimz je title insurance,
tedy pojiSténi vlastnického titulu k nemovitosti. Toto
pojisténi funguje tak, Ze se pojistuje nahrada Gjmy,

ktera by kupujicimu vznikla, pokud by nékdo zpochybnil
(zneplatnil) jeho vlastnicky titul.

Lze pojistit veskeré pfipadné defekty na vlastnickém
titulu, jakoZ i konkrétni specifické riziko zjisténé béhem
due diligence. Pojisténi se vztahuje na stanovené uda-
losti, které se staly v minulosti (napf. pfedchozi nabyvaci
tituly), avSak Gjma z nich vznikne v budoucnu. Pojisténi
titul vlastnictvi cilové nemovitosti do budoucna ne-
garantuje, je mozné vSak jeho prostfednictvim zmirnit
budouci $kody, které investorovi mohou vzniknout

v dUsledku jeji ztraty, omezeni jeji obchodovatelnosti
nebo sniZzenim atraktivity.

Z nasich zkuSenosti se investofi obavaji zejména poda-
vani bezdlvodnych Zalob na urceni vlastnictvi. V jejich
dusledku totiz dochazi ke komplikacim v nacasovani
investi¢nich zamér( tykajicich se dotéenych nemovitosti
a k naslednym Skodam na strané investora.

Ackoliv produkt title insurance pochéazi z USA, je

i v Evropé Siroce rozsiten. V Ceské republice jsou
pojistovany zejména vétsi komercni objekty, mezi néz
se fadi kancelarské komplexy anebo nakupni centra.
Pojistitelnost konkrétnich rizik identifikovanych v ramci
pravni provérky posuzuje sama pojistovna, ktera za tim
(icelem provadi vlastni detailni pravni provérku.

Mezi rizika, ktera byvaji béZné kryta takovym pojisténim,
patii zejména riziko existence odliSného nabyvaciho
titulu nez uvedeného na listu vlastnictvi, nezapsané
zastavni pravo Ci jiny zavazek vaznouci na nemovitosti
anebo omezeni pfistupu na cilovy pozemek (napf. vécné
bfemeno (sluzebnost) pfistupu je neplatné).

Néktera rizika vSak nemuseji byt pojistitelna, proto je tre-
ba parametrdm pojisténi vénovat potfebnou pozornost.
MUZe se jednat zejména o rizika plynouci z "environmen-
talnich" zakonU nebo zavazky spojené s inZenyrskymi
sitémi, které nejsou evidovany v katastru nemovitosti.

4. POJISTENi ZAVAZKU Z PROHLASENI A ZARUK
PRODAVAJICIHO (W&I INSURANCE)

V ramci transakei uskutec¢novanych formou share deal

se stale vice uplatiuje trend sjednani pojiSténi zavazkd

Z prohlaseni a zaruk prodavajicino vyplyvajicich z akvizicni
smluvni dokumentace - tzv. W&l insurance, ktery posiluje

1 Je tfeba dobra vira nabyvatele, ktera je posuzovana k okamziku podani navrhu na zapis predmétného prava do katastru nemovitosti, a déle také Uplatnost pfevodu. Mezi dalSi podminky pati: (i) existuje
rozpor mezi skuteCnym stavem a stavem zapsanym ve vefejném seznamu; (i) pravo se nabyva na zakladé smlouvy, ktera byla platné uzaviena, resp. pravnim jednanim; (iii) pravo se nabyva od osoby, ktera
je zapsana ve vefejném seznamu jako vlastnik; (iv) predmétem koupé je nemovitost zapsana ve vefejném seznamu, a (v) skutecny vlastnik neuplatnil své pravo postupem a ve Ih(itach podle § 986 Ob¢Z.



komfort kupujiciho. Kupuijici typicky pristupuje ke sjednani
pojisténi v situaci, kdy ma pochybnosti o schopnosti pro-
davajiciho plnit své finanéni zavazky plynouci z poruseni
prohlaseni a zaruk prodavajiciho v budoucnu.

Daéle je tento instrument vyuZivan v pripadech, kdy

se ocekava likvidace osoby prodavajiciho v budoucnu
(typicky u realitnich fond() ¢i v situaci, kdy jsou zavazky
(odpovédnost) prodavajiciho z poruseni prohlaseni

a zaruk limitovany v éase a kupujici chce takovy limit
rozsSifit. Jeho nevyhodou je vySSi pojistné, sjednani toho-
to pojisténi a jeho konkrétni rozsah je otazkou negociace
mezi kupujicim a prodavajicim.

Z nasSich zkusenosti byvaji z pojisténi prohlaseni a zaruk
standardné vylouceny naroky, které jsou anebo mély byt
Kupujicimu znamé z pravni provérky (s ohledem na zpfi-
stupnéné dokumenty). Dale jde o pfipadné naroky vzniklé
z trestné ¢innosti a/nebo ze smluvnich pokut. Obecné
plati, Ze naroky, které jsou vylouceny z odpovédnosti pro-
davajiciho, jsou vylouceny i z pojisténi. S ohledem na to,
Ze toto pojisténi nekryje problematické skutecnosti zjisté-
né prostrednictvim pravni provérky, uplatiuje se pomérné
Casto kombinace title insurance a W&l insurance.

Pro sjednani pojisténi poskytuje zajemce pojistovné
standardné zpravy o pravni, technické a environmen-
talni provérce cilové nemovitosti. Volba title insurance

Ci pojisténi zavazku z prohlaseni a zaruk prodavajiciho
muiZe byt atraktivni i pro prodavajiciho. Naroky, které
jsou kryty pojisténim, nemusi totiz hradit séam, nebot
jsou hrazeny pojistovnou.

Pojistovny poskytuji riizné dlouha pojistna obdobi ve
vztahu k ur€itym skupindm prohlaseni a zaruk. Naroky

ENGLISH SUMMARY

z prohlaseni a zaruk Ize jednak pojistit v piném rozsahu,
1j. pojiSténi pokryva veSkera ustanoveni transakéni
dokumentace ve vztahu k prohlasenim a zarukam
prodavajiciho (s vyjimkou prohlaseni, ktera by pfipadné
mohla byt nepojistitelnad), anebo je sjednano pouze
Castecné. Uvazeni kupujiciho o rozsahu pojisténi je
podstatné, jelikoZ rozsah pojisténi podstatné ovliviiuje
vySi pojistného.

Nebyva vSak vyjimecné, Ze prodavajici a kupujici pristupu-
ji k jednani o transak¢ni dokumentaci (a tedy i k jednani
o rozsahu odpovédnosti prodavajicino za poruseni prohla-
Seni a zaruk prodavajiciho) jiz s predpokladem toho, ze
kupujici si pojiSténi zavazku z prohlaseni a zaruk sjedna

s tim, Ze pojistné (Ci o jeho Cast) je hrazeno z kupni ceny.
Lze si pfipadné i predstavit ujednani o tom, Ze strany
budou hradit néklady na pojiSténi zaruk rovnym dilem.

Je na misté upozornit, Ze pojistovna zpravidla kompenzuje
vzniklou $kodu pouze do urcitého limitu.

Title insurance i pojiSténi zavazk( z prohlaseni akvizicni
smluvni dokumentace se stavaji ¢im dal Castéji stan-
dardni sou¢asti nemovitostnich transakci na ceském
trhu. Pfedevsim title insurance prestava byt pouze
jakymsi zachrannym prostfedkem v okamZiku, kdy je

v ramci pravni provérky identifikovan problém, ale stava
se prostfedkem prevence pred potencialnimi problémy,
jez by mohly byt v budoucnu teprve zjiStény.

DANIELA KOZAKOVA
Havel, Holasek & Partners s.r.o.,
advokatni kancelar

Although with several new concepts the new Civil Code deepened trust in the real estate register entries, investors still
more and more often use other means and options to assist in protecting their investments. These most often include,
in case of purchase and sale of commercial buildings, insurance of title to real estate, and insurance of seller’s repre-

sentations and warranties in real estate transactions involving transfers of ownership interests or shares of real estate

owners (share deals).
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éESKY AVAST V Nong:H
PROSTORACH, KTERE PRINASI
SILICON VALLEY DO PRAHY

Svétovy lidr v oblasti zabezpeceni digitalnich zafizeni pro
domacnosti a firmy se v lonském roce prestéhoval do novych
inovativnich prostor.

V dusledku prudkého ristu béhem uplynulych nékolika
let si Avast kladl za cil nalézt pro své zaméstnance
VEtSi a reprezentativnéjsi prostory. V lednu 2016 tak
slavnostné otevrel své nové sidlo v budové Enterprise
Office Center v Praze na Pankraci.

"Avast zvolil budovu, kterad odrazi jeho otevienou,
inovativni a inspirativni firemni kulturu. Stavbu naseho
nového domova jsme svéfili do rukou spoleénosti Erste
Group Immorent, ktera je lidrem v oblasti developmentu
a financovani moderni infrastruktury a nemovitosti ve
stredni Evropé," fekl Vince Steckler, generaini reditel
Avastu. "Timto pfesunem chceme podpofit nas dalsi rast
v oblasti mobilnich zafizeni, rozvijet podnikani ve firemni
sféfe a i nadale poskytovat nasim uzivateltim inova-
tivni zabezpeceni, bez kterého se neobejdou ve svété
Internetu véci."

Ve svém novém prazském domoveé, po slouceni se
spole¢nosti AVG Technologies, momentalné pracuje
700 zaméstnancuy. Primérné v standardni prazské
kancelafi pfipada na jednoho zaméstnance asi
10 ¢tverecnich metrl plochy, v Avastu si nyni
zaméstnanci mohou vychutnavat prostor 2x vétsi.

SIDLO INSPIROVANE FIRMAMI V SILICON VALLEY
Avast se nechal inspirovat oblibenymi kancelaremi
technologickych gigant( a startupu z kalifornského
Silicon Valley. Avast aktualné zaujima v budové Enterprise

Office Center témér 15 000 metrl Ctverecnich v rdmci
sedmi pater, které jsou vzajemné propojené unikatnim,
Sest metrd Sirokym centralnim schodistém, které je
vhodnym mistem pro ndahodné setkavani zaméstnancu.
V prostorach Avastu je celkem 45 zasedacich mistnosti
urcenych pro planovani schlizek a spolupraci riznych
tymU napti¢ celou firmou. Zaméstnanci Avastu maji
také pfistup do exkluzivni kantyny, ve které se podava
jidlo zdarma po cely den. Souéasti kantyny je i kavarna,
V niZ se mohou setkat i zaméstnanci, ktefi by se spolu
za normalnich okolnosti béhem dne nepotkali. V ramci
specialniho relaxacniho patra mohou zaméstnanci
bezplatné vyuzivat pIné vybavenou posilovnu, odpo-
¢inout si v houpacich sitich, v knihovné, kiné nebo se
odreagovat u kulecnik(, stolnich fotbalkd, ping-pongo-
vych stoll, golfového simulatoru nebo v nahravacim
studiu. Na své si pfijdou i déti zaméstnancu, pro které
je pripraven détsky koutek.

OCENENI ZAMESTNAVATELE:

Umisténi mezi Top 5 IT zaméstnavateli v zemi
na zakladé prizkumu mezi vice nez 10 000 studenty
a absolventy v CR

Vitéz kategorie "Nejatraktivnéjsi pracovni prostredi”
od CBRE Zasedacka roku

Vitéz kategorie "Employee Friendly" kancelare
od Kancelare roku 2016



0 SPOLECNOSTI AVAST:

Avast je svétovy lidr v oblasti zabezpeceni digitalnich zafizeni pro domacnosti a firmy a chrani pres
400 milionl uZivatell. Pod znaCkami Avast a AVG nabizi produkty, které chrani uzivatele internetu

pred digitalnimi a nové vznikajicimi loT hrozbami. Detekéni sit Avastu je jednou z nejpokrocilejsich na

svété, vyuZiva strojové uceni a umélou inteligenci k detekci a zastaveni hrozeb v readlném case. UZivatelé

opakované vysoce hodnoti bezpecnostni produkty spolec¢nosti pro mobilni zafizeni, PC i Mac a jejich

kvalitu pravidelné ocenuiji certifikacemi i mnohé vyznamné spolecnosti, jako jsou VB100, AV-Comparatives,
AV-Test, OPSWAT, ICSA Labs, West Coast Labs a dalsi. Do spole¢nosti investovaly globalni soukromé
investic¢ni fondy CVC Capital Partners a Summit Partners.

Na nékolik otazek ohledné kancelafi a dopadu na spo-
kojenost zaméstnanci jsme se zeptaly HR manaZerky
Avastu Michaely MojziSové

Jak vase kancelare vypadaji?

Architekti ze studia VrtiSka * Zak stali od zadatku

pred vyzvou, kterou definoval nas CEO Vince Steckler,
a to vytvofit hravé a inspirativni kancelare, aby nasi
zaméstnanci méli to nejlepsi mozné pracovni prostredi
v Cesku. Do interiér(l se architekti snazili zakomponovat
uvolnénou atmosféru, ktera v Avastu panuje, a zaroven
pouzili industrialni materialy, které odkazuji na nas IT
prvky, které budou nejen dobfe vypadat, ale zaroven je
opravdu budou prakticky vSichni zaméstnanci vyuZivat.
V nasem sidle tak mizete najit restauraci s kavarnou,
centralni schodisté pres vSech Sest pater, fitness,
nahravaci studio, détsky koutek, kino, hraci mistnost,
dilnu, golfovy simulator, knihovnu nebo tfeba relaxacni
mistnost plnou houpacich siti a sluneénikd.

Cim jsou vyjimeéné?

Unikatnim a i nejoblibené&jSim mistem vSech nasich
zaméstnanc je firemni kantyna propojena s kavarnou.
Je to skvélé misto pro nahodné i planované potkavani

a relaxaci. Velmi to pomohlo vylepsit, usnadnit a urychlit
komunikaci ve firmé. Navic zde maji zaméstnanci k dis-
pozici jidlo, napoje a kavu od rana do odpolednich hodin
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www.avast.com

zdarma, takZe sem vsichni radi chodi dobit energii podle
vlastnich preferenci. DalSim vybornym prvkem, ktery
napomaha lepsi komunikaci a potkavani se, je centralni
schodisté napfi¢ vSemi patry a neformalni zény

k posezeni a praci na kazdém patfe. DalSi originalitou
jsou napriklad i golfové jamky rozeseté po vSech patrech.
V prvni fadé jsme se snaZzili pro nase zaméstnance vytvo-
fit pfijemné a flexibilni prostredi, které je bude bavit a in-
spirovat a které se prizpusobi potfebam jednotlivych tymu
Vvyvojaru, designérd, ale i tfeba pravnik(i nebo Gcetnich,
a také podpofi komunikaci mezi nami vsemi. Chtéli jsme

soukromim. VEfime, Ze se nam to podafrilo.

Co pfinaseji vas§im zaméstnancim?

Vérime, Ze se nasi zaméstnanci citi v novych kancela-
fich prijemné a Ze je i té€Si do prace chodit. Maji

k dispozici mnoho moznosti, kde se s kolegy potkavat,
diskutovat, flexibilné pracovat, ale také odpocivat.
Mélo to také pozitivni dopad i na atmosféru uvnitf firmy
a prispiva to k dobrym mezilidskym vztah(m. Ziskali
jsme téZ prostor organizovat i neformalni firemni akce,
kam si zaméstnanci mohou pfivést i své partnery.
Napfiklad firma organizuje prednasky s inspirativnimi
lidmi na zajimava celospolecenska témata, probihaji
Avast Cinema vecery nebo prfedvanoc¢ni akce pro Avasti
rodice a jejich déticky.
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CENTRAL BUSINESS
DISTRICT JAKO SVETOVA
ARCHITEKTURA PRO PRAHU?

Penta postavi CBD podle Zahy Hadid.

Na misté sou¢asného brownfieldu u Masarykova nadrazi
vznikne béhem nasledujicich péti az sedmi let Central
Business District, moderni byznysové centrum Prahy.
Zaroven se jedna o jeden z poslednich projektl archi-
tektky Zahy Hadid, ktera je ikonou moderni architektury
jejiz podpis nese fada vyznamnych staveb. Vzniklo tak
mimoradné dilo, které ve vSech ohledech pIné respektu-
je historii Gzemi, stavajici zastavbu a urbanismus v okoli
Masarykova nadrazi. Projekt poCita se 100 000m? kan-
celarskych ploch, obchody, restauracemi a kavarnami.

Po dokonéeni vystavby vznikne idealni propojeni Prahy
1 s Karlinem a Zizkovem. Ve spolupraci se SZDC bylo
navrhnuto unikatni zastfeSeni kolejisté Masarykova
nadrazi, které pfimo spoji ulice Na Florenci a Hybernska,
pristupné bude zaroven z jednotlivych viakovych nastu-
pist. Dojde tak k jednoduchému a Géelnému propojeni
tfi nadrazi - Hlavniho, Masarykova a také autobusového
nadrazi Na Florenci. ZastfeSeni bude zaroven slouzit
jako novy vefejny prostor se zeleni. U haly Masarykova

nadrazi a také za magistralou u autobusového nadrazi
projekt poCitd s novymi verejnymi prostranstvimi.
Vyraznou proménou projde i samotna ulice Na Florenci.
Po dokonceni CBD bude tento novy bulvar lemovany
vzrostlymi stromy reprezentativni spojnici mezi Prahou 8
a samotnym centrem Prahy 1. V sou¢asné dobé Penta
vyjednava potfebna povoleni pro prvni budovy CBD,
které by meély byt dokon&eny v roce 2020. Dalsi etapy
by pak mély byt dokonceny v roce 2023. Do projektu
Prague CBD hodla Penta v pfistich letech investovat vice
nez 6,5 miliard korun.

Za dalsi desitky milion(i dnes také Penta rekonstruuje
podstatnou ¢ast historického Masarykova nadrazi.
Rekonstrukei uz proSlo historické zastfeSeni pfijezdové
haly, dlazba a ¢ast vnitfnich i vnéjsich fasad historické
stavby. Do pfijezdové haly se prestéhuji pokladny, rekon-
strukci projdou veskeré prostory pro retail. Rekonstrukce
Masarykova nadrazi skonéi v poloviné roku 2018

a nabidne i nové oteviené obchody a restaurace.
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TRH S MALOOBCHODNIMI

Pokracoval narlist maloobchodniho obratu - retail tézi z pfiznivého spotrebitel-
ského klimatu a ristu maloobchodnich vydaja ¢eskych domacnosti.

Vétsina investic v sektoru sméruje zejména do redevelopmentu a refurbishmen-
tu, nova vystavba probiha jiz jen v omezeném rozsahu.

Dochazi ke sblizovani tradicnich ,kamennych prodejen“ a on-linového svéta,
trendem je omnichannel.

Trh i nadale zaznamenava vysoky objem transakci, doslo ke zméné vlastniki
fady obchodnich komplexu.

USPESNE OBDOBi PRO CESKY OBCHOD

Rok 2016 byl pro ¢esky obchod velmi Gspésny. Pokraco-
val pozitivni obratovy trend nastartovany jiz na pfelomu
let 2013/2014. Rast ekonomiky i pfiznivé spotiebitelské
klima se pozitivné odrazily na objemu vydaj Ceskych
domacnosti v maloobchodé. Spotiebitelska dlvéra se
tak opét dostala k hodnotam, na které jsme byli zvykli
pred obdobim Gtlumu na prelomu dekady. Vyssi ochota
utracet se pozitivné odrazila i na vyvoji obratu ve vétsiné
kategorii maloobchodu.

GRAF Vyvoj maloobchodnich vydajl a indexu spotrebitelské daveéry.
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Velmi nazorné to doklada napfiklad index vyvoje navstév-
nosti eskych nakupnich center. Podle Gdaju International
Council of Shopping Centres (ICSC) v letech 2012 a 2013
pocet navstévnikd mezirocné klesal. Od roku 2014 je jiz
zaznamenavan narlst navstévnosti. V roce 2016 sice
nebyl priristek navstévnosti tak vysoky jako v roce pred-
narGst obratu. Ten u obchodnich center v roce 2015
vzrostl dokonce o0 8,4 % a v roce 2016 se tuto hodnotu
podafilo zvysit o dalSich 5,9 %. To mimochodem prevySuje
tempo rdstu v celém ¢eském maloobchodé.

Zdroj: CSU (maloobchodni obrat),
GfK (index spotrebitelské duvéry)

consumer confidence index

[l maloobchodni obrat

MO obrat (kromé prodeje
vozidel a PHM)
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I GRAF Vyvoj navstévnosti nakupnich center a vyvoje obratu v Ceské republice. (meziroéni srovnani) Zdroj: ICSC
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OBECNE TRENDY VYVOJE OBCHODU

Aktualnimi vyvojovymi trendy ¢eského obchodu se zaby-
val projekt GfK RETAIL VISION 2020, v jehoz ramci byly
kromé jiného osloveny desitky vrcholovych manaZert
prednich obchodnich a dodavatelskych firem. Tento
vyzkum ukazal, Ze experti a SpiCky branze vnimaji jako
v pristich letech zakazniky. Jejich nakupni zvyklosti se
budou ménit v souvislosti vyvojem Zivotniho stylu (at jiz
je to rostouci online pfitomnost ¢i dliraz na zdravy Zivotni
styl) a sociodemografického slozeni, samoziejmé také

s vyvojem kupni sily. Ten bude vyrazné determinovan
tim, jak se bude dafit Ceské, potazmo i evropské eko-
nomice, nakolik CNB dokéaze zvlddnout uvolnéni kursu
koruny, ale rovnéz geopolitickymi vlivy na evropské

i globalni Grovni.

na kvalitu, na sluzby a zakaznicky servis, na rychlost
nakupu ¢i dodani zbozi a také na informace - o zboZi

a nejen o ném. Budou sofistikované&jsi a kritict&jsi. Radu
véci budou brat automaticky - z dfive pfidané hodnoty se
pro né stane standard. Budou chtit nakupovat vyhodné,
ale nedélat pfitom kompromisy v kvalité, takZe bude
stale sloZit&jsi je uspokojit.

Jednou z klicovych oblasti bude duraz na nakupni
zazitek a na nakupni komfort. Dramaticky poroste
vyznam €asu vénovaného nakupu a jednoduchosti

a bezproblémovosti celého procesu - projevi se jak ve
vyuZiti technologii na prodejni ploSe (a nejen tam), tak

v mensi ochoté zakaznik(i cestovat za nakupem. Vyraz-
né to ovlivni misto prodeje - jak preferované obchodni
formaty, tak dalsi vyvoj nakupniho prostredi a technolo-
gii. Soucasné se bude prohlubovat diferenciace (mezi
segmenty obchodu i segmenty zakazniku) mezi ,rychlym
pragmatickym nakupem* a ,zazitkovym nakupem®.
Silnym tématem bude také personalizace nabidky, jeji
prizplisobeni konkrétnimu zakaznikovi.

Jako hlavni hrozba pro rozvoj obchodu je vniman nedo-
statek kvalitnino personalu. Velka cast pozadavkd na
zmeény je spojena s rostoucimi kvalitami lidi v obchodé
- na vSech Grovnich.

VYVOJ TRHU A OBCHODNICH FORMATU

Obchod v Ceské republice stéle vykazuje nizsi koncen-
traci, neZ je tomu v zapadni ¢i severni Evropé. Deset
nejvétsich rychloobratkovych fetézcl v souasné dobé
kontroluje 74 % trhu. Nejrychleji v poslednim méreném
obdobi rostl obrat spoleénosti Kaufland Ceska republika

TABULKA Nejvétsi obchodni fetézce v Ceské republice. (s obratem nad 20 mid. K&
- trzby dle G¢etnich uzavérek z let 2015 a 2016)

a Lidl Ceské republika. Jde mimochodem o fetézce,
které se sice velmi lisi rozsahem nabizenych poloZek
(v Kauflandu vice nez desetkrat vyssi), nicméné oba
puvodné zaloZily svij trZzni Gspéch na nizkych cenach
a oba v poslednich letech kladou stale vétsi duraz

na zvySovani kvality nabidky

a nakupniho zazitku.

V desitce nejvétsich obchodnich
fetézctl v Ceské republice najde-
me pouze sité provozujici primar-
né prodejny rychloobratkového
zbozi. Klicovym mistem prodeje
nepotravinarskych kategorii zbozi
jsou nicméné obchodni centra,
kterym je vénovana samostatna
kapitola tohoto textu.

,Bariérou ristu mizZe byt nedostatek
personalu a tedy zvyseni jeho ceny, zdrazeni
v dusledku kursu koruny ¢i dalSi regulace

ze strany statu“

David Pazitka, Klépierre

Konsolidace obchodniho trhu bude v pfistich letech
pokracovat, a to jak v e-commerce segmentu, tak

i u klasického kamenného obchodu. Dotkne se primarné
mensich firem, nicméné v siti mdze "uviznout" i néktera
z vétsich spolecnosti.

Hlavni vina expanze je jiz za nami, nicméné diky inves-
ticim do modernizace i krokiim vyvolanym pozadavky
poptavky prochazi obchodni sit postupnou proménou.*
Stavajici definice formatl prestavaji platit - zejména
supermarkety a diskonty se budou déle sbliZovat. RUst
obchodnich formatl bude primarné tazen vice produk-
tivitou nez expanzi. Dojde k dalSimu zmensovani ploch
hypermarket( (zejména u téch, které nejsou schopny
zajistit dostateCnou efektivitu plochy) a trh bude Iépe
pokryt convenience koncepty

Dobré perspektivy budou pred sebou mit kvalitni
specialisté, online retail poroste napfic segmenty, na
viné ekonomického rastu (vydrzi-li i na konci dekady) se
ponesou zejména nepotravinarské kategorie. Dojde také
k rozvoji hybridnich formatd (obchod + gastronomie

¢i sluzby apod.).

Propojeni obchodu a sluZzeb bude vibec jednim

z kliCovych trendd. Projevi se jak v pestrosti sluzeb
poskytovanych obchodniky na ploSe i mimo ni, tak

i v rozvoji technologii. Posili i ,socialni funkce“ obchodu
- obchod se stale vic stane mistem pro setkavani lidi,
od venkovskych prodejen pres Cerpaci stanice aZz po
obchodni centra.

Online retail dale poroste dvoucifernym tempem.
Integrace online/offline bude stéle sofistikovanéjsi
a pro obchodniky se stane nutnosti. Motorem rdstu

Zdroj: GfK, Obchodni rejstfik, Gdaje dostupné
k 18.1.2017, pocet prodejen k 1.1.2017

SPOLECNOST POCET VLASTNICH PRODEJEN TRZBY CELKEM V MLD. KC (BEZ DPH)

Kaufland Ceska republika 126 55,2
Ahold Czech Republic 330 48,3
Tesco Stores CR 298 43,6

Lidl Ceské republika 232 33,7
Penny Market 361 32,1

Makro Cash & Carry CR 15 30,1
Geco (prodejny Geco tabak-tisk) 261 30,0
Globus CR 15 22,9

Billa 212 21,6

1 Vice v samostatné podkapitole Remodeling obchodnich center na strané 65.
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TABULKA Nejvétsi nakupni centra v Ceské republice (dle poétu najemci).

Zdroj: GfK, Obchodni rejstrik, tdaje dostupné
k 18. 1. 2017, pocet prodejen k 1. 1. 2017

OBCHODNI CENTRUM (o]:1 POCET NAJEMCU CELKOVA GLA CENTRA V m? VLASTNIK
Centrum Chodov Praha 214 55 000 Unibail Rodamco
Galerie Santovka Olomouc 200 46 000 SMC Development
Forum Novéa Karolina Ostrava 193 58 000 Meyer Bergman
Olympia Brno Modfice 186 102 000 Deutsche EuroShop
Galerie Harfa Praha 179 45 000 Wood&Co
OC Lethany Praha 176 120 000 Union Institutional Investment GmbH
Centrum Cerny Most Praha 169 82 000 Unibail Rodamco
Avion Shopping Park Ostrava Ostrava 165 85 000 Inter Ikea
Palladium Praha 162 39 000 Union Institutional Investment GmbH
Novy Smichov Praha 158 57 000 Klepierre

e-commerce napfi¢ sektory bude zvySovani nakupniho
komfortu a Gspora ¢asu, rozvoj online retailu mimo velka
mésta a zejména rozsifeni ,pfitomnosti“ obchodnika ve
vSech prostredich, kde se zakaznik pohybuje. Klicovou
podminkou- na strané zakaznika - se stane pIna
integrace vSech kanal(i a bezproblémovy prechod mezi
nimi. Termin ,omnichannel“ se teprve zacne naplhovat
redlnym obsahem, a to i diky novym médiim. Bariérou
rychlej$iho rozvoje online je zatim fungujici a efektivni
zabezpeceni distribuce zbozi.

OBCHODNI CENTRA

Nejoblibené&jsim mistem nakupu nepotravinarského zbo-
i v Cesku zUstavaji nakupni centra. V soucasné dobé
jich zde funguiji vice nez Gtyfi stovky, a to nejriiznéjsich
typl a velikosti: nakupni galerie, retail parky, hypermar-
kety s malymi shopping mally s plochou pfes 5 000 m?,
specializovana centra atd. Jejich celkova pronajimatelna
plocha €ini 4,5 mil. m2.

Devét desitek obchodnich center Ize podle kategorizace
ICSC fadit mezi velka ¢i stfedné velka, jejich celkova plo-
cha ¢ini 2,3 mil. m? GLA. TéméF Ctvrtina z téchto center
(a tfetina ploch) je umisténa v Praze. Hranici sta obchod-

nich jednotek prekrocily jiz vice nez dvé desitky center.

ROZVOJ OBCHODNICH PLOCH

Hlavni vinu expanze novych nakupnich center ma Ceska
republika za sebou. Mira saturace trhu je pomérné
vysoka a naprosta vétsina investic proto nesméruje do
nové vystavby, ale do redevelopmentu - do modernizace
Ci extenze stavajicich budov.

Celkové pirtstky obchodnich ploch tak byly v roce 2016
rekordné nizké. Na trhu vedle komplext stavénych pfimo
retailery pfibyla pouze dvé nakupni centra - AuPark Hra-
dec Kralové (21 tis. m?, developer HB Reavis) a Galerie
Prerov (14 tis. m?, developer DBK; v tomto pfipadé vSak

I GRAF Jaky oCekavate narlist novych projektu v retailu v letech 2017 -2018?
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stagnace, jen minimum novych projektd

Slo o kompletni rekonstrukci starého objektu Prioru)
a nékolik retail park(.

Celkova vybavenost obchodnimi centry v pfepoctu na

1 000 obyvatel se nachazi mirné pod primérem EU.
Prepoget podle reainé kupni sily Ceskou republiku rdzem
dostava mezi skupinu zemi s nadprimérnou kapacitou
obchodnich ploch.

KvUli vysoké konkurenci se nékteré regiony i kon-
krétni mésta dostaly do previsu nabidky nad realnou
koupéschopnou poptavkou. To nepfiznivé dopada na
nakupni centra v téchto lokalitach - priblizné u pétiny
Z nich jsou jiz problémy s navstévnosti i obsazenosti.

Vedle konkurence jsou vSak i dal$i divody tohoto stavu.
K tém nejCastéjSim patfi nevhodné umisténi, nedosta-
tecny poptavkovy potencial spadového tGzemi i nesprav-
né zvolené dimenze a layout centra. Pro mnohé z téchto
center mze byt jedingym feSenim zasadni zména, at jiz
layoutu, zacileni, najemniho mixu, celkového funkéniho
vyuZiti anebo zména vlastnika.

Tlak na ekonomicnost provozu roste. Jednim z pri-
vodnich jevu je ,downsizing®, tedy redukce ploch fady
prodejcu, zejména téch velkoploSnych. S posilovanim
e-commerce a s tim spojenym tlakem na efektivitu ka-
mennych obchod( se tento trend bude v fadé segmentt
trhu jesté prohlubovat.

Nové vétsi obchodni projekty budou v dalSich letech
vznikat pouze v omezeném rozsahu. Skeptické ohledné
prirGstku novych ploch do roku 2018 jsou i vysledky
prizkumu ARTN - v Zadném jiném z nemovitostnich
segmentl nebylo procento odpovédi oéekavajici pirds-
tek ploch tak nizké.

Hlavnim dGvodem je podle respondentl vysoka mira
saturace v fadé lokalit. Jak vyplyva z prizkumu, i nadale
existuje urcity prostor pro novy development. PfredevSim

Zdroj: Prazkum ARTN



TABULKA Vybrana obchodni centra ve fazi vystavby i projektové pripravy.

Zdroj: CBRE, vefejné zdroje ~ =

OBCHODNI CENTRUM PLANOVANE DOKONCENI PRIRUSTEK GLA V m? DEVELOPER
Centrum Chodov Praha ve vystavbé, 2017 40 700 Unibail Rodamco
Central Jablonec Jablonec ve vystavbé, 2017 11 300 Crestyl

IGY Il Ceské Budéjovice ve vystavbé, 2017 9 000 CPI
Borislavka Praha planovani, 2018 10 000 KKCG
Palac Stromovka Praha planovani, 2018 13 000 Lordship
NC Kralovo Pole Brno planovani, 2018 7 600 Bainbridge
The Style Outlets Tuchomeéfice ve vystavbé, 2017 20 000 The Prague Outlet + Neinver

v nékterych okresnich méstech budou vznikat nové
retail parky, které umoziuji obchodnikiim expanzi za
pfiznivé ndjemné a nizké provozni naklady.

Pres stfizlivé prognézy ohledné expanze se na nékteré
zajimavé projekty muzeme tésit i v nasledujicim obdobi.
Hlavni udalosti roku 2017 by mélo byt rozsifeni prazské-
ho OC Chodov o dalSich témér 41 tisic m2. Probéhne ve
dvou vinéch, po kterych se v zavéru roku pocet obchodu,
restauraci a dalSich provozoven pfiblizi k hranici tfi
stovek, coZ bude o0 50 % vice, neZ nabizi druhé nejvétsi

obchodni centrum v zemi.

Slibovano je také otevieni velkého outletového centra
The Style Outlets pobliz prazského letisté - do projektu
v roce 2016 vstoupil silny mezinarodni investor Neinver.
Cekaji nas také dalsi investice do vystavby &i rozsifovani
center, v Praze i v regionech. V dalSich letech jsou nej-
Vétsi nadéje vkladany do rozvojovych projektt nékterych
prazskych nadraznich areal( (Smichov, Bubny).

INVESTORI A NAJEMCI

V minulych Trend Reportech jsme predikovali stoupajici
atraktivitu retailu pro investory. Tento trend se naplno
projevil v roce 2015, ktery se stal z hlediska investi¢ni

TABULKA Vybrané transakce v retailu v roce 2016 a Q1 2017.

aktivity vyjimeénym. A vysoky objem transakci byl pfi-
znacny také pro rok 2016 a prvni Gtvrtleti roku 2017.

Dvé skutecné velké retailové transakce (nové viastniky
ziskala centra OC Lethany a Galerie Harfa) zazname-
nala v uplynulych mésicich Praha. Nejvyssi ¢astku vSak
zaplatila investi¢ni spolecnost Deutsche Euroshop, ktera
od Rockspring a ECE ziskala velké GspéSné regionaini
centrum Olympia Brno.

Aktivita investor( v retailovém segmentu se nesnizi ani
v roce 2017. Aktualné probihaji jednani o prodeji také
dalSich center - proto pfedpokladame, Ze i letosSni rok
bude v objemu investic nadprimérny.

Investofi maloobchodni nemovitosti vyhledavaji (a ne-
zfidka preplaceji) i pres riziko snizujiciho se vynosu. Diky
vysokému zajmu investord yieldy v retailu dale klesaji.
Podle CBRE v roce 2016 klesly v priméru na 5 %, na
high street dokonce pod 4 %.2

Kupujici pochopitelné predpokladaji, Ze se jim jejich
investice vrati v dostate¢né vysokém pfijmu z najemného.
Vétsina odborniku ovSem Cekava, Ze najmy se jiz prilis
meénit nebudou, pfipadné Ze dojde k jejich pouze mirné-
mu nardstu. Hovofit o primérném najemném je pfitom

Zdroj: CBRE, verejné zdroje

OBJEKT MESTO PRODEJCE KuPuJici PRIBLIZNA CENA (V MIL. EUR)
Olympia Brno Modfice Rockspring + ECE Deutsche Euroshop 374
OC Letnany Praha Tesco Union Institutional Investment 240
Galerie Harfa (+ Harfa Office Park) Praha Lighthouse Wood & Company 120
Atrium portfolio CR AERE Arcona Capital 103
Forum Usti nad Labem Usti nad Labem Meyer Bergman NEPI 80
Forum Liberec Liberec Tesco Rockcastle 80
0D Kotva Praha Markland Prazskéa sprava nemovitosti 80
Bondy Centrum Mlada Boleslav Raiffeisen Leasing CPI Group 50
OC Sestka Praha Immo Group Wood & Company X

GRAF Budou maloobchodni prostory v letech 2017 -2018 atraktivni pro investory?
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2 Vice v kapitole Investicni trh na 98.
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GRAF Jaky je vas nazor na budouci vyvoj ndjemného v maloobchodé v letech 2017 a 2018 oproti roku 20167? Zdroj: Prazkum ARTN
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TABULKA Prime rents. (v EUR/m?/mésic) Zdroj: CBRE

PRAHA REGIONY

nakupni tfidy 215 70
nakupni centra 125 65
retail parky 12,5 11
zjednodusuijici - rozdily mezi vySi najma mezi GspéSnymi vajicich center. Bude pokracovat navrat do méstskych
a méné Uspésnymi centry se totiz kazdym rokem zvétsuiji. center, zatimco fada center na periférii se bude potykat
Zatimco néktera UspésSna centra v exponovanych lokali- s poklesem navstévnosti.
tach zvysila najmy mensich ploch i na vice nez 120 EUR/ L 3 o o
L L o Zvétsi se rozdily mezi GspéSnymi a nedspésnymi centry
m?/mésic, u center ztracejicich navstévniky i najemce . Lo . ) .. )
. . L (a to jak v navstévnosti a obratech, tak nasledné i v na-
hodnota klesla ¢asto aZ k hladiné kolem 10 EUR/m?/ X o . .
L . B L jmech). Dojde-li k zastaveni rustu trhu, obtizna situace
meésic. Metodiku navic ovlivhuje Lo L L L
. B i Ceka centra, ktera nejsou v idealnich lokalitach, centra
napriklad také kombinace R B . Lo y
o .. s nekomplexni nabidkou ¢i s méné atraktivnim tenant
s odvodem z Casti obratu a dalSi . 5 ma konk < dovém G 3
,Pro rist hodnoty projektu bude stézejni kvalitni zpUsoby Ghrady pronajmu. mixem, nez ma konkurence ve spadovem tzemi.
property management.* . . y Kvalitni management a kontinualni upgrade center
Velmi se diverzifikuji i Grovné na- B L . o o
. L . Lo L L. budou podminkami Uspéchu. Zakaznici i retailefi budou
Karel Kleéka, Patria investiéni spoleénost jmu podle sily najemce. Strucné

L e . vyhledavat primarné centra, ktera na sobé pracuji
feCeno, ¢im silngjsi znacka, tim o Lo . ~ o V
s a nabizeji vice nez dfive a vice nez ostatni. Vice nez dnes

; . se centra budou zamérovat na kvalitni moZnosti vyuZiti
lopera nebo vlastnika (paklize

nejde o skvéle profitujici obchodni galerie).
A tim i vyhodnéjsi nabidky pro ndjemce. Hlavnim sortimentem v nakupnich centrech zustane
i nadale moda. Vétsi podil v jejich nabidce budou hrat

volného ¢asu.

Na trhu jsou znacky, které jsou nezbytné pro atraktivni
a dobre nastaveny najemni mix. Naopak silna centra
si mohou vybirat mezi desitkami zajemcu a také této

sluzby, gastronomie a zabava. Dobra nakupni centra
se stéle vice budou stavat mistem setkavani lokalni
komunity. Vyrazné&ji nez dfive budou také centra budovat

moznosti pIné vyuzivaji. Novy najemni vztah pro né zna- o ) L ~
svUj jasny profil a svou pozici jako znacky

mena vyssi pfijem z najmu ¢i renomovanéjsi znacku,
v optimalnim pfipadé oboji.

PERSPEKTIVY SEGMENTU NAKUPNICH CENTER TOMAS DRTINA

Investice v pfidtich letech budou sméfovat do moderni- GfK
zaci, redesignu a pfipadné i rozSifovani nékterych sta-

ENGLISH SUMMARY

The increase in retail sales continued - retail benefited from a favorable consumer climate and the growth in retail
spending in Czech households. Most investments in the sector are directed at redevelopment and refurbishment,
new construction is only carried out to a limited extent.

There is a convergence of traditional "brick and mortar shops" and the online world; omnichannel is a new trend. The market
continues to show a high volume of transactions, there was a change in the owners of a number of commercial complexes.

The main expansion wave of new shopping centers in the Czech Republic is over. The degree of saturation in the
market is relatively high, and therefore the vast majority of investments are not directed at new construction, but
rather redevelopment - the modernization or extension of existing buildings,resulting in record low total acquisitions
of retail space. In addition to complexes built by retailers, only two new shopping centers - AuPark Hradec Kralové
(21,000 m?, developer HB Reavis) and Galerie Prerov (14,000 m?, developer DBK; however, in this case it was

a complete reconstruction of the old Prior building) and several retail parks entered the market.

Fashion will continue to be the main product assortment in shopping centers. Services, gastronomy and entertainment
will play a larger role in their offer. Good shopping centers will increasingly become a meeting place for the local com-
munity. Shopping centers will also build a clear profile and their position as a brand more strongly than before.

In the coming years, investments will be directed at modernization, redesign and possibly expanding some existing centers.
The return to city centers will continue, while many centers in the periphery will have to cope with a decline in attendance
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REMODELING
OBCHODNICH CENTER

Téma remodelingu obchodnich center je aktualni teprve zmény chovani zakaznika a jeho preferenci. Velka ¢ast
v poslednich letech. Je to dano tim, Ze tento trh je v Ceské nové obchodni plochy bude totiZz obsazena restauracemi
republice relativné mlady. Presto bylo v minulych letech a zabavou, tedy aktivitami, které vétSina vyzkum ozna-
provedeno jiZ nékolik zasadnich remodelingi obchodnich Cuje jako budouci dominanty tenant mixu Uspésnych
center, otevienych v obdobi 1996 -2006, tedy béhem
prvniho boomu vystavby obchodnich center u nas.

center. DalSimi budoucimi magnety budou sluzby
a tfeba vydejny velkych internetovych obchodnika.

TABULKA Obchodni centra oteviena v Praze mezi léty 1996 a 2006. Zdroj: David PaZitka ~ ===

CENTRUM OTEVRENI CENTRUM OTEVRENI

Budova Myslbek 1996 Metropole Zli¢in 2002
Park Hostivaf 1996 Paléc Flora 2003

Cerny Most 1997 Galerie Butovice 2005

Avion Shopping Park ZIi¢in 1998 Eden 2005
Lethany 1999 Chodov 2005

Novy Smichov 2001 Novodvorska Plaza 2006
Europark Stérboholy 2002 Sestka 2006

Predmétem této kratké sondy nejsou drobné Gpravy ob-
chodnich center, které maji spiSe marketingovy rozmeér,
ale zasadni remodeling v fadech miliond eur. Na takovy
remodeling musime stejné jako na vystavbu obchodniho
centra pohliZet jako na investici. Davod(, pro které se
majitelé k takové investici rozhodnou, je nékolik. Tim
zakladnim je vZdy dlouhodobé zvySeni hodnoty obchod-
niho centra, at uz skrz rist ocekavanych pfijmi z najmu
nebo vylepseni yieldu.

Na trhu, ktery funguje desitky let (i s patficnou davkou
regulace) jako napfiklad ve Francii, se hovofi o remo-
delingu jako soucasti pfirozeného cyklu. Po urcité dobé
(cca 20 letech) nastava potreba centrum zasadné zmé-
nit a majitel, zpravidla dlouhodoby investor, pfistupuje
vice ¢i méné ochotné k jeho realizaci.

Troufam si tvrdit, Ze vzhledem k mladi ¢eského trhu

0 pfirozeném cyklu v nasich podminkach jesté nemlzeme
hovofit. A to presto, Ze pro renovaci centra Novy Smichov
(2010-2011), jehoZ je nase spolecnost majitelem, byl
hlavnim impulsem pravé zminovany pfirozeny cyklus

a jeho faze.

DUVODY REMODELINGU

Ty nejvétsi a nejlispésSnéjsi pociny v oblasti remodelingu
byly a jsou v Ceské republice spojené s expanzi. Dochazi
k tomu, Ze ke stavajicimu fungujicimu centru se pfista-
vuje dalsi obchodni plocha, jez je svou velikosti vyznam-
na. ProtoZe neni predstavitelné nabizet zakaznikim na
prvni pohled odliSnou ,starou“ a ,novou“ ¢ast, prochazi
ta plvodni modernizaci.

Vedlejsim efektem je pak pouZziti novych technologii, které
vedou bud’ ke zvySeni komfortu zakaznik(, nebo k Uspo-
ram budoucich provoznich naklad. Jako pfiklad slouzi
Cerny Most, Letfiany &i probihajici expanze OC Chodov.

Mimochodem, v pfipadé Chodova je tfeba zminit jesté
jeden vyznamny efekt remodelingu, jimzZ je reakce na

Dal$im ddvodem nebo spiSe impulsem, ktery povazuji za
dulezity, je zména majitele obchodniho centra. Od doby,
kdy bylo centrum developerem zrealizovano ¢&i dokonce
naplanovano, se zménila fada faktor(. At jiZ v oblasti
dopravy (stanice metra, prazské tunely aj.), konkurence,
ale predevsim v odliSném chovani zakaznika bud pfimo
v centru, nebo v jeho spadové oblasti.

Zména designu interiéru, vertikalniho spojeni uvnitf
centra nebo tfeba vyména jednoho Ci nékolika kotevnich
najemcu s odpovidajicimi stavebnimi Gpravami jsou pak
jedinou moZnou odpovédi nového vlastnika s dlouho-
dobou strategii, ktery ¢asto centrum kupuje s presnym
planem takového remodelingu. Toto jsme zaZili napfiklad
v Novodvorské Plaza.

TRENDY V REMODELINGU

Da se predpokladat, Ze oba dva vySe uvedené aktualni
dlvody remodelingu obchodnich center budou v budou-
cich letech slabnout. V oblasti expanze jiz neni tolik pro-
storu (pfedevsim u nadpridmérné Uspésnych center), na-
vic pfipadné rozsifeni center je a bude administrativné

zmény, situaci fesi diléim a pribéznym remodelingem.

Ocekavam tedy, Ze v budoucich letech se stane remo-
deling pfirozenou souéasti Zivotniho cyklu obchodniho
centra. Ke zménam bude dochéazet pravidelné na
zakladé vyvoje designu, technologii a tento proces bude
tazen konkurenci, kdy v ojedinélych pfipadech muize
byt spojen s repositioningem centra a/nebo prichodem
zasadniho nového kotevniho najemce typu Primark.
Remodeling se na jedné strané stane povinnosti, jejiz
opomenuti trh - ndjemci a zakaznici - neodpusti, na
druhou stranu bude pravidelnou pfilezitosti k revizi

a korekci strategie kaZzdého obchodniho centra.

DAVID PAZITKA
Klépierre



66



PROPERTY
MANAGEMENT



68

Robustni zmény vlastnictvi na trhu komercnich budov pokracovaly i v roce

2016 se vSemi dozvuky, mezi které spadaji zbrzdéni revitalizacnich aktivit nebo
nejistota spravctl nemovitosti. Pfesto ocekavame, Ze novi vlastnici, kterym jde

o dlouhodobé drzeni aktiv, vnesou na trhu novy vitr a dockame se viny rekonstruk-
ci a modernizaci starSich budov retailovych i kancelarskych. Uz proto, Ze relativné
slaba vystavba komercénich nemovitosti v poslednim obdobi prakticky vymazala
nabidku novych pronajimatelnych ploch a revitalizace starSich prostor je jednou

z mala cest, jak vyhovét poptavce najemcu.

,Nejvétsi vyzvou pro oblast property manage-
mentu v roce 2017 bude udrzeni pozice

a nezavislosti této sluzby na trhu, presvédceni
vlastnika o pridané hodnoté a zvladnuti argu-
mentace vlastnika, Ze nevidi rozdil mezi Proper-
ty managerem a Sikovnym Facility managerem,
ktery si umi udélat poradek ve vydanych/prija-
tych fakturach vlastnika nemovitosti. “

Radek Nehoda, Letisté Praha

Nové retailové prostory se az na vyjimky (Jablonec
letos, Galerie Prerov a Aupark v Hradci Kralové vloni,
ohlasené projekty v Brné...) ne-
buduji a pouze probiha rozsiteni
nékterych obchodnich center
doplnéné revitalizaci. U dalSich
budov jsou expanze Ci revitali-
zace ve fazi schvalovani nebo
se pfipravuji. To plati i pro starsi
kancelarské nemovitosti, které
po zvySeni vystavby v minulych
letech pfisly o své najemce.

Novym trendem je, Ze zejména
¢esti vlastnici maji tendenci
spravu budovy zajiStovat viastnim
personalem. Zmensuje se tak
prostor pro firmy zabyvajici se spravou nemovitosti.

REVITALIZACE A TECHNICKE TRENDY

Pro revitalizaci starSich nemovitosti nastava prihodna
doba. Budovy z doby nejvétsiho boomu vystavby komerc-

GRAF Objem vystavby komerénich budov CR (tis. m2)
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nich ploch v letech 2000-2008 se dostavaji do faze,
kdy interiéry jsou vizualné i fyzicky zastaralé a projevuje
se i potfeba velkych oprav technologickych zafizeni.

Pokud maiji starsi budovy konkurovat nové postavenym,
museji nabidnout srovnatelny komfort a sluzby.

PROPERTY
MANAGEMENT

Obvykle se v ramci revitalizace neméni nosna konstruk-
ce ani obalka budovy. Revitalizace se soustfedi na vylep-
Seni technického zafizeni budovy, interiéru a vybaveni
objektu modernimi technologiemi.

Podstatnym prvkem vzhledu obchodnich center a nakup-
nich galerii je obecné zvySeni osvétleni verejnych prostor.
Dobre osvétleny interiér s odpocinkovymi misty a prvky
pro zabavu ma jasnou spojitost s obecnym posunem ke
konceptu zabavy, food&beverage a platformy pro dlouho-
dobéjsi pobyt. Je to dano tim, Ze obchodni prostory maji
vlivem e-commerce mensi vyznam pro prodeje, nez tomu
bylo v minulosti. Sou¢asné se vSak do obchodnich center
stale vice stéhuji vydejni mista klasickych e-shopt (Alza,
Notino), spojena se showroomem, za nimiz do nakupnich
domU mifi novi zakaznici.

U kancelafi je stale vétsi vyznam kladen nejen na
vzhled, ale i funkénost prostor. Pfechod od standard-
nich kancelafi k prostoram, které pro zaméstnance
firmy poskytuji formaty pro interakci, zabavu, inspiruji
ke spole¢nym aktivitdm a poskytuji i moznosti odpocin-
ku, se stal obecnym trendem a vlastné i standardem.

Zdroj: CBRE

B kancelare

obchodni centra

Jde o reakci na situaci na pracovnim trhu, kde firmy
obtizné hledaji kvalitni zaméstnance, zejména u vysoce
kvalifikovanych profesi. SnaZi se proto zajemcim
nabidnout bonus (napf. v podobé wellness), ktery

by je motivoval k praci pravé pro né.



Nejde vSak pouze o vzhled a prvky interiéru. Pro zajis-
téni Spickové vykonnosti uzivatell kancelarské prostory
museji zajistit i vyborné parametry vnitfniho prostredi.
Vedle zajisténi tepelné pohody a ventilace jde o kvalitni
osvétleni, akustickou pohodu ¢i cirkulaci vzduchu, které
mohou ovliviovat produktivitu prace zaméstnancl

v fadu az nékolika desitek procent.

Ocenénim podobnych investic se mUze stat dosud
neprili§ znama certifikace WELL, ktera je obdobou
certifikace LEED, nicméné je uena pravé pro vnitini
prostiedi budov. Certifikace se nezabyva pouze technic-
kymi aspekty zajisténi vnitiniho prostfedi, ale posuzuje
i chovani uZivatell a zplsob provozovani prostor, které
jsou duleZité pro dlouhodobé zajisténi standardu.
Posuzuji se:

* kvalita ovzdusi

* tepelny komfort

¢ svételné klima

* akustika

* ergonomie

* koncept aktivniho pracovniho prostredi

e uZivatelsky komfort

« Ci dopravni dostupnost a zazemi dané lokality

Vytvoreni této certifikace pfedchazely dlouhodobé pri-
zkumy za GcCasti vyznamnych univerzit, realitnich firem

i developer(. Z vysledku vyplynula hodnotici kritéria

a metrika jejich vlivu na uzivatele kancelarskych prostor.

Vysledky téchto analyz jsou zajimavé samy o sobé.
Kupfikladu akustika kancelafre muZe pohnout

s produktivitou pracovnikt aZz o 52 %!. Pokud takovy
vliv pfevedem na vycCislené vykony, zjistime, Zze naklady
na zajisténi kvalitniho vnitfniho prostfedi jsou v porov-
nani s moznym propadem vykonnosti zaméstnancu
vybornou investici. Naklady na mzdy tvofi pfiblizné

90 % nakladu nevyrobnich spolecnosti. Kazdé procento
propadu produktivity tedy znamena ztratu témer pro-
centa vykonu firmy.*

U novych budov se stéle vice prosazuiji sofistikované
systémy fizeni osvétleni, zastinovacich prvkd, dlouhodobé
rekuperace (noc/den), sledovani obsazenosti budovy

a prostor a prvkl Internetu véci, které garantuiji vysokou
efektivitu. Bohuzel tento trend nadéle prohlubuje deficit
kvalifikovanych pracovnik(i provozu a tdrzby, pro které
neexistuje systém vzdélavani a navic se o né pretahuiji pro-
jekeni a dodavatelskeé firmy. Systémy tedy takika neméa kdo
kvalifikované fidit: Souc¢asné tento deficit nedovoluje nové
projektované budovy fesit opravdu holistickym zpUsobem
- jako jeden celek provoznich, organizaénich, technickych,
estetickych, financnich i socialnich poZadavkl ne prostory
- ktery by byl pro aplikaci novych technologii adekvatni.

Vidime fadu dalSich technickych inovaci. Z elektric-
kych zafizeni muzeme zminit napfiklad kombinovany
jisti¢ s (nefakturanim) mérenim el. energie, ktery je
mozné osadit na misto béZného jistiCe. Na trh dale
prichazeji kamerové systémy, které kromé klasického
dohledu dokazou pracovnikliim dohledu pomahat
napfiklad stfeZzenim konkrétnich prostor / dvefi s na-
stavenym alarmem, se sledovanim odloZenych zava-
zadel, pocitat navstévniky, vytvaret heat-mapy podle
pohybu a koncentrace navstévniku atd. Svou Géinnost
soustavné zvySuji LED technologie svitidel, je proto
moZné pouZivat je i na mistech, pro ktera drive nebyly

pouZzitelné jako napfriklad osvétleni velkych prostor
a vefejné osvétleni.

Rozvoj aplikaci pro chytré telefony nabizi pro uzZivatele

a vlastniky komercnich budov nepieberné moznosti, od
ovladani zafizeni kancelafi, pres zadani vyroby kavy pfi-
mo automatu, navigaci po budovéach, v pfipadé obchod-
nich center také dfive nevidané marketingové moznosti.
Spoluprace takovych aplikaci se systémy fizeni nebo
bezpecnostnimi prvky budovy zajistuje uZzivateli zvySeni
komfortu, ale i vySSi bezpecnost v budoveé.

Technologickych novinek se objevuje velké mnoZstvi

a jejich trh je roztfistény. Existuje mnoho start-up firem,
které prichazeji s vybornymi napady, nicméné Vétsina
novinek zatim neni vyvinuta natolik, aby mohla byt
plo$né nasazena.

KONCEPT ,,GREEN LEASE“

Zatim prakticky nepouZivany je koncept najemni
smlouvy, nazyvany Green Lease, ktery je zaloZen na
uzsi spolupraci vlastnika budovy s najemcem. Artikuluje
oboustranné Usili na sniZzovani energetické a materialo-
vé spotieby budovy souhrnem opatfeni, kterda mohou
byt investi¢niho i organiza¢niho charakteru.

Z hlediska vlivu budov na Zivotni prostfedi, ale i pro
dlouhodobé vlastnictvi, je vyhodné&jsi, kdyZ budova ma
delSi Zivotni cyklus - tzn. co nejdelsi Zivotnost za pfija-
telné naklady. Rozsiteny princip developerské vystavby
a komercniho vyuziti nemovitosti maji pro dlouhodoby
strategicky nahled na budovu, ktery je pro garanci
dlouhého Zivotniho cyklu nezbytny, spiSe opacny efekt.
VétSina vlastniku vlastni budovu pouze zlomek jeji efek-
tivni Zivotnosti a dlouhodobou strategii se fidi jen ¢ast
komercnich vlastniku (developerd a investoru).

Pro dlouhy Zivotni cyklus by budova méla byt realizovana
za pouziti kvalitnich materialt a co nejpokrocilejSich
technologii. Méla by byt flexibilni, aby dokézala absor-
bovat zmény naroku na jeji vyuZiti (napriklad predvidat
zmény v narocich na IT infrastrukturu) a mit rezervy
tfeba i v dopravni obsluznosti, kterd se maze ménit

v zavislosti na zménach vyuziti nemovitosti, ale i spole-
Eenskych zménach.

Koncept najemni smlouvy Green Lease, ktera bere ohled
na prvky udrziteIného provozu budovy, prfedpoklada,

Ze uzivatel / ndjemce budovy ve spolupraci s majitelem
budovy / pronajimatelem udélaji vSechno pro to, aby
budovu provozovali a uzivali co nejSetrnéji k Zivotnimu
prostiedi. Green Lease obsahuje (v rizném rozsahu

a pocCtu) nasledujici principy:

* Bude vypracovan dokument, popisujici obecné principy
udrziteIného provozu, ktery se obé strany zavazi
respektovat. MUZe obsahovat i jednoduché povinnosti,
jako je Skoleni zaméstnancU, doporuceni uzivat hro-
madnou dopravu, pokyny ke spravnému a dislednému
tfidéni odpadu a obecné principy energetickych Uspor
(napriklad zhasinani svétel);

smluvni strany se zavazi k tomu, Ze veSkera zafizeni,
materialy a sluzby, které budou v budové pouzivat,
dodrzi néjaky energeticky nebo environmentalni stan-
dard, ktery je smlouvou uréen (napfiklad energeticky
Stitek spotfebice bude mit minimainé kategorii A,
materialy, pouzité pro vybaveni prostoru, budou recyk-
lované/ rozlozitelné/obnovitelné/mistni);

1 Dokladem tohoto trendu je napfiklad soutéz Zasedacka roku, ktera za tfi roky své existence inspirovala nékteré firmy k vytvofeni modernich kancelaiskych prostor. Kazdorocni vyhlaseni vysledku

je prehlidkou kreativnich feSeni, ktera pomahaiji firmam i jejich zaméstnancim k posileni pozice na trhu.
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 uzivatelé nebudou zpochybnovat vybér dodavatele
sluzeb nebo materialu, pokud rozhodnuti o jeho vybéru
bylo ovlivnéno kritériem udrZitelnosti;

* smluvni strany se pravidelné vzajemné informuji
0 spotfebé energie a objemu generovaného odpadu
a dohodnou se na programu Uspor, na kterych se
budou podilet. Tento program bude pravidelné vyhod-
nocovan a upravovan pro dal$i obdobi;

* jednim z ustanoveni mlZe byt zavazek snizit napfiklad
spotfebu osvétleni o XY % oproti stavajicimu stavu;

* dodavatelé sluzeb v budové (Uklid, Gdrzba a dalsi)
budou pouzivat pouze ekologicky akceptovatelné
pfipravky a materialy. Prace se budou planovat tak,
aby se zbyte€né nespotfebovavala energie (napfiklad
pouze opravdu nutné osvétleni pfi Gklidu);

* pfi stavebnich Gpravach budou vlastnik i ndjemci
pouZivat materidly Setrné k Zivotnimu prostfedi a tech-
nické principy, které vedou k Gspornému provozu;

* smlouva by méla vyfesit povinnost nadjemnika nechat
(v pfipadé jeho odstéhovani) v prostorach své Gpravy,
které pomahaji nebo jsou souéasti systému udrzitelné-
ho provozu budovy.

Prestoze jsou vySe uvedend ustanoveni ve svém dudsled-
ku vyhodna pro obé strany, smlouva Green Lease se
prosazuje ve zdejSich podminkéach jen minimalné. Napfi-
klad i mezinarodni fetézce, které v zapadni Evropé velmi
dbaji na udrZitelnost svého podnikani, v CR tyto politiky
nemaji zavedené nebo je pouZivaji jen formalné.

BIM TECHNOLOGIE

Nové technologie se prosazuji pomalu i v oblasti
projektovani staveb. Je to zplisobeno nejen jejich
pomalym pronikanim do oboru, ale i stale pretrvavajicim
systémem vyuky na odbornych Skolach, které vychovava-
ji projektanty bez dostateéného presahu a smérovani

ke kooperaci s ostatnimi GCastniky projektu a vystavby.
Holisticky pojaté projekty, které by napliovaly principy
udrzitelné architektury, jsou proto spiSe vyjimkami.

0 prosazeni BIM technologie* - informac¢niho modelu
budovy - se snaZi nékolik developerd, nicméné snahy
zatim kon¢i na drovni dodavatell stavebnich praci.
Budeme muset pockat na dokonéeni téchto projekti,
abychom zjistili, v jaké kvalité a Uplnosti se informacni
model dostane ke spravci a majiteli budovy. AvSak
vzhledem k tomu, Ze komunikace mezi projektanty,
developery a spravci nemovitosti o moznostech BIM
modelu a potiebach spravy budovy je minimalni, jsou
na misté urcité obavy z vysledku.

BEZPECNOST

Vratme se vSak k provozu jiz postavenych komerénich
nemovitosti. Jednou z kli¢ovych otézek v uplynulém
obdobi byla bezpe&nost. Prestoze je situace v Ceské
republice stabilni a klidna, riziko teroristickych Gtok
doléha i na zdejSi vefejnost. Je proto na misté pripravit
se i na tyto scénare.

Zvyseni rizika Gtoku na tzv. ,mékké cile“ (mista, kde

se shromazduje velké mnoZstvi lidi a jsou malo zabezpe-
¢end), mezi které patfi i komercni budovy a zejména pak
obchodni centra, s sebou pfinasi nutnost zlepseni kvali-
ty zabezpeceni a ostrahy. Obchodni centra mohou byt

v hledacku fundamentalistickych islamskych teroristl

jako symbol ,zapadniho (dekadentniho) zplsobu Zivo-

ta“. Kromé symbolického vyznamu se stavaji cilem

z nasledujicich divodu:

* je zde vysoka koncentrace osob

* budovy jsou malo zabezpeceny proti Gtoku (stavajici
ochrana je zejména proti majetkové trestné ¢innosti)

* jsou verejné znama, proto medialné zajimava

Seriozni bezpecnostni agentury ve spolupraci se spravou
center prijaly uz po prvnich Gtocich v Evropé fadu opat-
feni. Situaci dale reflektuji i organy statni spravy a silové
slozky. Komunikace spravci nemovitosti s Policii CR se
zjednodusila i diky préci Ministerstva vnitra CR, které
zpracovalo metodiku ochrany mékkych cilli a zfidilo i tele-
fonni linku pro viastniky a spravce takovych nemovitosti,
ktera slouZi ke konzultacim metodiky zabezpeceni.

Spravci nemovitosti se vSak nemohou spoléhat pouze
na praci policie. Provéfovani systém technického
zabezpeceni a organizace evakuace osob nabylo na
dlleZitosti a je nutné ho provadét dudsledné a naprosto
zodpovédné. Firmy zajistujici ostrahu mékkych cilt
museji vénovat zvySenou pozornost vycviku svych
pracovnikll a vlastni organizaci. Stavajici zaméreni
ostrahy na ochranu majetku se musi rozsifit o aspekt
ochrany proti nasilnym a teroristickym ¢inim. Potencial-
ni teroristicky Gtok muze mit u nepfipravenych budov
a jejich ostrahy fatalni nasledky.

Technologické vybaveni ostrahy se vylepSuje s rozvojem
novych postupd. Dnes je mozné do jisté miry automati-
zovat dohled nad vefejnymi prostorami prostiednictvim
analyzy obrazu dohledovych kamer, které kromé moznosti
rozpoznavani neobvyklého chovani a zapomenutych zava-
zadel napriklad zvladaji poCitat navstévniky nebo sledovat
vzorce jejich chovani, ale i rozpoznavat obliceje. Nékteré
takové technologie se vSak dostavaji do rozporu se
zakonem o ochrané osobnich Gdajd, resp. jeho vykladem,
ktery pouziva Ufad pro ochranu osobnich tGdajd. Obdobné
Ize analyzovat i aktivity na siti wi-fi obchodnich center.

Nedavny narlist minimalni mzdy zvySuje naklady bezpec-
nostnich firem na strazni sluzbu. Zajisténi bezpecénosti
tak bude zcela jisté drazSi nez v minulosti. Soubéh
potieby vétsiho zajisténi a zvySeni ceny pracovniki

podle naseho predpokladu povede k narustu této sluzby
o vice nez 10 %.

Naklady na bezpecénost, zejména u obchodnich cen-
ter, tvofi jiZz nyni podstatnou ¢ast provoznich nakladu.
Jejich narudst tedy zvysi celkovy provozni rozpocet

o vice nez 1 %. AvSak s ohledem na popsana rizika
se Uspory v této kapitole do budoucna nemuseji
vyplatit. Ostatné, pravé bezpecnost je dle prizkumu
spolecnosti CBRE u navstévnikd jednim ze nejvyse
hodnocenych faktoru.

PROVOZNi NAKLADY

VySe zminéné zvySeni minimalni mzdy plati rovnéz pro
Uklidové sluzby. Nedostatek kvalifikovanych pracovniki
Gdrzby a spravy nemovitosti na trhu bude znamenat
zvySeny tlak na mzdy, ktery se prenese do provoznich
nakladl budov. Da se ocekavat, Ze rist mezd v oboru
vzhledem k nedostatku kvalifikovanych pracovniku po-
roste rychleji nez pramér (4,5 % mezirocné v Q3/2016
dle Ceského statistického Gradu). Tento trend neovlivni
ani predpokladané uvolnéni kurzu koruny.

* Pozn.: Technologie BIM umozriuje projektantim v ramci projektu do datového modelu budovy zadavat dalsi informace, které v klasické , papirové“ dokumentaci jsou textovou Casti projektu, ale soucasti
modelu mohou byt i vypocty a souvislosti jednotlivych ¢asti projektu. V Grovni dodavatele stavby je datovy model doplnén o zmény v rdmci stavby a zejména o informace o instalovanych technologiich
a jejich vlastnostech, véetné Gpravy jednotlivych stavebnich vypoctli podle reality. Ke spravei budovy by se tak mél dostat detailni souhrn informaci, zpracovatelny pomoci pocitace.



ELEKTRINA A PLYN

Turbulentni vyvoj zaznamenaly na konci minulého roku
také ceny energii. Cena elektrické (silové) energie, ktera
v poslednich nékolika letech celkem pravidelné klesala,

Takova chyba muze v typickém rozpocétu napfiklad
obchodniho centra zpUsobit zvySené naklady v fadu
nékolika procent. Klidnéjsi mohou byt ti, kdo si cenu
energii u dodavatell na zakladé tendr( zafixovali.
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po propadu na zacatku roku 2016 a narustu o vice nez
20 % na jeho konci skongila priblizné na stejné Grovni
jako v roce predchozim. Plyn v roce 2016 prodélal jesté

Da se tedy ocekavat, Ze provozni naklady vlivem vyse
uvedenych trend( budou po nékolika letech stagnace
rust. Odhad se pohybuje mezi jednotkami procent az
o ) . " ) 10 %. Horsi zpravou je, Ze z hlediska property manage-
roku a v porovnani s breznem byla vice nez dvojnasobna. ) ) ,p f property o g

. . . . . . mentu nevidime moznost kompenzace tohoto vyvoje
V soucasné dobé se pohybuje nad Grovni roku 2015. S ) L . ’

Jjakymikoliv dsporami nebo zvySovanim najemného,

VSechny tyto faktory v souhrnu znamenaiji pro majitele
a uzivatele budov konec dlouhodobé uspokojivého

poklesu nebo stagnace provoznich nakladd. Turbulentni

vyjma prime lokalit u kancelarskych novostaveb.

DANIEL STYS
CBRE

stav komoditniho trhu pro spravce a vliastniky nemovi-
tosti také zvySuje stres a riziko nevyhodného nakupu.

ENGLISH SUMMARY

Robust change of ownership in the market of commercial buildings continued in 2016 with all the repercussions,
including the slowdown of revitalization activities and the uncertainty of property managers. Nevertheless, we expect
that new owners who are interested in the long-term holding of assets will bring a breath of fresh air to the market,
and we will see a wave of reconstruction and modernization of older retail and office buildings, also because the rela-
tively weak construction of commercial real estate in the recent period virtually wiped out the supply of new rentable
spaces, and the revitalization of older spaces is one of the few ways to meet tenant demand.”

A new trend is that especially Czech owners tend to provide building management with their own personnel. This
reduces the space for companies engaged in real estate management.

An essential element of the appearance of shopping centers and shopping malls is a general increased lighting of
public spaces. A well-lit interior with leisure areas and elements of entertainment can be clearly linked with a general
shift towards the concept of entertainment, food&beverage and platforms for longer stays. This is due to the fact that
with e-commerce, shopping facilities are less important for sales than they were in the past. However, an increasing
number of dispensing points for classic e-shops (Alza, Notino) are moving to shopping centers, in connection with
showrooms, which are visited by new customers in shopping centers.

Design & Consultancy
for natural and
built assets

A ARCADIS

Pavel Cermak
CEO
pavel.cermak@arcadis.com

Arcadis is the leading global Design & Consultancy firm
for natural and built assets. We are 27,000 designers,
consultants and engineers active in over 70 countries

that generate €3.3 billion in revenues.

Marian Heckl

Branch manager

in Slovakia
marian.heckl@arcadis.com

We have branches in Prague and Bratislava
with nearly 150 professional consultants.

Arcadis. Improving quality of life.

www.arcadis.com Arcadis Czech Republic s.r.o.
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TRH PRUMYSLOVYCH
A LOGISTICKYCH NEMOVITOSTI

V roce 2016 dosahl ¢esky trh primyslovych nemovitosti dalSiho milniku: celkovy
objem komercné pronajimanych skladt presahnul 6 milioni metri ¢tverecnich.

0d lofiského roku jsou jiz pronajimatelné sklady ve viech krajich Ceské republiky,
ackoliv v nékterych z nich je nabidka ploch jen minimaini.

V nasledujicich letech ocekavame dalsi narist objemu skladovacich a vyrobnich
prostor prakticky ve vSech krajich, zejména vSak v téch, které poskytuji dostatec-
nou infrastrukturu.

Meziro¢ni narlst objemu industrialnich ploch ¢inil 8,7 %,
coz predstavuje vice jak 501 000 ¢tverecnich metrd
novych skladl a pramyslovych hal. To je oproti roku
2015 mirny pokles, ale i tak byli developefi velmi aktivni.
Jiz ¢isla z roku 2015 naznacovala, ze by mohlo dojit

k oZiveni spekulativni vystavby, coZ se v roce 2016
potvrdilo. AvSak poptavka byla vloni tak silna, Ze i sklady,
jejichZ vystavba byla odstartovana na spekulativni bazi,
byly velmi Casto z vétsi Casti pronajaty pred svym dokon-
¢enim. Disledkem tak byl dalSi pokles neobsazenosti,
ktera se priblizila v prdbéhu roku pouhym 4,5 %. Na
konci roku 2016 pak dosahovala 4,75 %.

Reakce developerl na pokles neobsazenosti a silnou
poptavku byla pomérné snadno predvidatelna - doslo

k dalsimu oZiveni vystavby. Na konci roku 2016 bylo ve
vystavbé vice jak 477 tisic m? novych prostor. Ve srovna-
ni s 388 tisici metry, které byly ve vystavbé ke konci roku
2015, to znamena narlst o 23 %. Ani tyto nové sklady
vSak nebudou mit vliv na zvySeni neobsazenosti. Jiz

v dobé vystavby bylo 70 % téchto skladu pronajato.

POPTAVKA

V poptavce se ukazuje jasny posun: zatimco v roce 2015
byla nejvétsi ¢ast poptavky ze strany vyrobnich firem,

v roce 2016 dominovaly distribu¢ni firmy. Z nich mély
nejvetsi podil firmy ze sektoru e-commerce, nasledované
ostatnimi maloobchody a velkoobchody.

Celkovy podil distribu¢nich center na poptavce v roce
2016 dosahl témér 44 %. Mezi sedmi nejvétSimi trans-
akcemi minulého roku, které presahly 30 tisic metrd
Gtverecnich, bylo pét ze strany distribucnich firem, dalsi
dveé si pripsaly logistické firmy, které vSak z velké Casti
pracuji pro maloobchodni fetézce. Z tohoto pohledu pak
rdzné formy distribuce zboZi na trhu vedou a ukazuji

na pozitivni vyvoj v eském maloobchodé, podporeny
rostouci kupni silou obyvatelstva i vy§Si chuti utracet.
Na to ostatné poukazuje Index divéry spotiebiteld, ktery
byl v pribéhu roku 2016 prakticky neustale pozitivni,

a to poprvé od roku 1996.

Celkovy objem pronajmu dosahl 1,455 milionu m?,
coz je z hlediska vyvoje trhu rekordni ¢islo, i kdyZ jen
o procento vy$Si neZ v roce 2015. Objem pronajmu
ocistény o prejednané smlouvy byl vSak v mezirocnim
srovnani o 5 % nizsi.

Na objemu pronajmu maiji velky podil tzv. predpronajmy,
tedy transakce uzaviené predtim, neZ developer zapocne

vystavbu. Pro pfipadného budouciho najemce je vyhodné
takovou smlouvu uzavfit, zejména pokud hleda vétsi
celistvé prostory. Jednim z divodd mZe byt vystavba
danych prostor viceméné na miru, druhym pak bezesporu
omezena nabidka takovych prostor. V ramci Ceské
republiky bylo ke konci roku 2016 pouhych 16 lokalit

v 7 krajich, kde bylo mozné pronajmout si skladové plochy
vétsSi nez 5 000 m2. Vzhledem k tomu, Ze 82 % Cisté
poptavky se vioni uskutecnilo formou pronajmu pravée
nad tuto velikost, jsou predpronajmy prakticky jedinou
moznosti, jak si zajistit vhodné prostory.

Praha

Hlavni mésto a jeho bezprostiedni okoli je i nadale
nejvétsim logistickym uzlem Ceské republiky. Ke konci
roku 2016 se zde nachéazelo bezméla 40 % vSech
skladovacich prostor. Praha dominuje i v ostatnich uka-
zatelich. 32 % nové postavenych skladd vyrostlo v okoli
Prahy, hruba poptavka zde méla 46 % z celku a 36 %

z Cisté poptavky. Praha dominuje s 27 % i v ptipadé
nové vystavby.

Kraje

Rozvoj krajli je do jisté miry navazan na regionalni
metropole. Historicky byl Jihomoravsky kraj, tedy Brno
a okoli, co do aktivity na trhu industrialnich prostor
druhym nejsilnéjsim regionem, avSak jiz v roce 2015
jej predstihlo Plzensko. Je to dano jeho vyhodnou pozici
u hranic s Némeckem, z néjz se rekrutuje velka ¢ast
klientely pro skladové a vyrobni prostory v této oblasti.

Diky masivnimu rozvoji Plzenska v poslednich letech
vSak jiZz v nékterych pfipadech investofi a najemci
narazeji na nedostatek pracovnik(i. S mirou nezamést-
nanosti 3,4 % (ve 3. &tvrtleti 2016, CSU) pak dochazi
ke zdraZovani pracovni sily v tomto regionu. | to je jeden
z dlivodl, ktery stoji za vzestupem Karlovarského kraje
a lokalit, jako je Cheb.

Komercné pronajimané sklady v karlovarském regionu
do roku 2016 prakticky neexistovaly, na konci roku

vSak jiz bylo v kraji dokonceno vice jak 80 tisic metrl
Ctverecnich a dalSich 34 tisic se nachazelo ve vystavbé.
VSechny prostory byly plné obsazeny, a to jak ty stavajici,
tak i ty nové vznikajici. Podobnou statistikou se muize
pochlubit jiZ jen JihoCesky kraj, avSak zde bylo mnoZstvi
pronajimanych ploch minimaini - necelych 6 tisic metru
EtvereCnich. Je to dano omezenim kraje vyplyvajicim

z dopravni dostupnosti.



DALNIGNI A SILNIENI SiT

Silni¢ni infrastruktura je pro rozvoj a provoz logistickych
a vyrobnich kapacit kliCova. V loriském roce doslo k dlou-
ho ocekavanému otevieni chybéjiciho segmentu dalnice
D8 mezi Lovosicemi a Ustim nad Labem. Prestoze se
jedna jen o asi 16 km dlouhy Gsek, pro rozvoj prilehlych
oblasti je zcela zasadni.

Pred otevienim D8 jsme provadéli mezi industrialnimi
developery i logistickymi operatory priizkum, jehoz cilem
bylo zjistit nazory na Uspory spojené s provozem na nové
silnici a mozny oéekavany rozvoj pfilehlych oblasti. Ackoliv
je oCekavana Gspora do jisté miry kompenzovana zpo-
platnénim nové sekce dalnice, logisticti operatofi uvadéli
Casto Casovou Usporu, ktera se projevi predevsim na
vnitrostatnim provozu, spiSe nez na mezinarodnim.

Otevieni nového Useku znamenalo citelny impuls pro
rozvoj nékterych pramyslovych a distribuc¢nich zon.

Z celkovych ploch ve vystavbé se jich momentalné 12 %
nachazi v Usteckém kraji, co je tieti nejvétsi mnozstvi
po Praze a Plzensku.

Prizkum chtél dale zjistit, jaké ¢asti dalnicni a silnicni
sité nejvice chybi. Jednoznaénym ,vitézem* se stalo
dokonéeni silni¢niho okruhu kolem Prahy. To je do velké
miry spojeno i s tim, Ze z metropole a jejiho bezprostred-
niho okoli s ohromnou alokaci primyslovych arealt se
rozebiha do vSech smérl dalnicni sit.

Mezi dalsi velmi potfebné Useky dalnic patfi alternativa
k dalnici D1, tedy silnice R35 mezi Olomouci a Hradcem
Kralové (tento Usek by privitali zejména logisticti opera-
tofi) a dalnice D11 do Polska nebo D3 do Rakouska, coz
jsou Useky preferované developery. Zejména u jiz zminé-
ného Jihoceského kraje je absence napojeni na dalniéni
sit determinantou developmentu: z hlediska komeréné
pronajimanych sklad(l se na celkovém objemu ploch

v zemi kraj podili pouhou 0,1 % a v soucasné dobé

v ném probiha vystavba jen jediné nové nemovitosti.

Kralovéhradecky kraj, ackoliv je na dalnicni sit napojen,
postrada pristup do Polska. Jeho podil na celkovém obje-
mu skladovacich prostor je jen 1,5 %, coz znamena Ctvrty
nejmensi trh v CR. Na druhém misté za Jihodeskym kra-
jem je Kraj zlinsky, s pouhym 0,2% podilem. A opét je to
Castecné zaleZitost dostupnosti. Zlin je sice na dalni¢ni sit
napojen, ale hlavni tranzitni trasy jej mijeji pfes Olomouc,
co? je dano chybéjicim Usekem dalnice D1 okolo Prerova.

ENGLISH SUMMARY

Vyjimku v tomto schématu tvofi Karlovarsky kraj. Ackoliv
jeho napojeni na ¢eskou i mezinarodni dalni¢ni sit zatim
neexistuje, doslo zde v uplynulém roce k velkému rozvo-
ji. Dalni¢ni napojeni na Prahu zatim chybi, avSak dalnice
D6 umoznuje rychlou dopravu alespon v ramci regionu
a priblizeni se némecké dalnicni siti (dalnice 93 a 72).
To vytvari v kombinaci s relativné levnou a prozatim
stale jeSté dostupnou pracovni silou atraktivni prostredi
pro firmy, které se soustfedi na némecky trh.

NAJEMNE

VySe dosazitelného najemného se v pribéhu roku 2016
nezménila. U standardniho pétiletého najmu pramyslovych
prostor tfidy A v Praze a Ostravé se najem pohybuje v roz-
mezi 3,70-3,90 EUR/m2/meésic, najemné v Plzni dosahuje
kolem 3,75-3,95 EUR/m2/mésic. Na Spicce zUstava Brno
s ndjemnym ve vysi 3,95-4,25 EUR/m2/meésic, cozZ je
dano vyluénym postavenim jediného vlastnika nemovitosti
na tomto trhu, respektive absenci konkurencniho prostredi.

Klesajici mira neobsazenosti vytvari prostor pro pfipadny
rdst najmu: pozadované najemné muze byt letos

i 0 10 % nad Urovni ndjemného pozadovaného v minulém
roce. Absence vhodnych vétsich prostor dava najemctm
omezeny prostor k vyjednavani. Moznosti je predprona-
jem v planovanych nebo nové vznikajicich halach nebo
prejednani najemnich podminek, které je vSak nyni
omezeno na pouhé prodlouzeni ndjemni smlouvy za sta-
vajicich podminek véetné jiz indexovaného najemného.

Kancelarské prostory v primyslovych objektech jsou nabi-
zeny za 8-9 EUR/m2/meésic a servisni poplatky zdstavaji

na stabilni vysi 0,50-0,65 EUR/m2/mésic. Vyjimkou jsou

mensi obchodni jednotky kolem 500 m2, kde jsou poplat-
ky za sluzby o néco vyssi 0,90-1 EUR/m?2/mésic.

S poklesem neobsazenosti klesa i objem nabizenych na-
jemnich pobidek. Ty se omezuji zpravidla na tzv. ndjemni
prazdniny nebo jejich ekvivalent v podobé pfispévku

na vybaveni prostor. V pfipadé predpronajmu je mozné
dosahnout jistych zvyhodnéni oproti prodluZzovani smluv.
Celkovy objem poskytnutych pobidek, stejné jako vySe
pozadovaného najemného, se znacné lisi dle konkurence
v daném regjonu.

ONDREJ VLK
Colliers

In 2016, the Czech industrial real estate market reached another milestone: the total volume of commercially leased
warehouses exceeded 6 million square meters. Since last year, there are rentable warehouses in all regions of the
Czech Republic, although the area of some of them is minimal. In the coming years, we expect further growth in the
volume of storage and production areas in virtually all regions, especially those that provide a sufficient infrastructure.

The year-on-year increase in the volume of industrial areas was 8.7%, which represents more than 501,000 square
meters of new warehouses and industrial buildings. This was a slight decline compared to 2015, but developers were
still very active. The figures of 2015 suggested that there could be a revival of speculative construction, which was
confirmed in 2016. However, last year the demand was so strong that even warehouses whose construction was only
started on a speculative basis were often largely leased before completion. This resulted in a further decline in vacancy,
which approached a mere 4.5% in the course of the year. At the end of 2016 it reached 4.75%.

The reaction of developers to the decline in vacancy and the strong demand was relatively easy to predict - there

was a further revival of construction. At the end of 2016, more than 477 thousand m? of new premises were under
construction. In comparison with the 388 thousand square meters that were under construction at the end of 2015,
this represents an increase of 23%. However, not even these new warehouses will have an effect on increasing vacancy.
70% of these warehouses were already leased during construction.

There is a clear shift in demand: while in 2015 the largest part of the demand was by manufacturing companies,
in 2016 the demand was dominated by distribution companies. These mostly included companies from the e-commerce

sector, followed by other retail and wholesalers.
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SOUCASNE TRENDY
V CESTOVNIM RUCHU S DURAZEM

Oziveni cestovniho ruchu bylo v minulém roce potvrzeno a dalsi vyhlidky

jeho vyvoje jsou pozitivni.

Fenomén sdilené ekonomiky ovliviuje cestovni ruch zejména v nékterych
c¢eskych tradi¢nich destinacich cestovniho ruchu.

Inovace v podobé modernich technologii stale intenzivnéji promlouvaji
do hotelového prostredi a rozhoduji o GspéSnosti hotelovych zafizeni na trhu.

140 %

Hotelovy trh v Ceské republice prosel v uplynulém
obdobi pfekotnym vyvojem. Rychly rlst stfidal nahly
propad a nejistota. To vSe vzorné kopirovalo hospodar-
skou situaci celé zemé. Ukazuje se tak, Ze za nezbytné
predpoklady Gspéchu Ize povazovat spravnou interpre-
taci a v€asnou reakci nejen na hospodarské, ale také
socioekonomické trendy.

Pravé odvétvi cestovniho ruchu je na aktualni situaci

a zdravi celé ekonomiky zvlasté nachylné. Hranice mezi
GspéSnym a nelispéSnym podnikanim je tenka a zda se,
Ze v nékterych vysoce konkurenénich odvétvich je zcela za-
sadni spravné porozumeéni vyvoji odvétvi v SirSim kontextu.

GRAF Primérné mzdy vs. ceny ubytovacich a stravovacich sluzeb (v % mezd a cen roku 2005).

NA HOTELNICTVIi

Ceské hospodafstvi zaziva obrozeni, pramérna i mini-
malni mzda jsou na historickém maximu. Median mezd
pro treti kvartal roku 2016 dokonce presahl 23 500 K¢.
Meziro¢né se primérna hruba mzda nominalné zvysila
0 4,5 %, naopak spotrebitelské ceny rostly pouze o0 0,5 %,
to znamena také nardst rediné mzdy (o 4 %). Kupni

sila obyvatelstva tedy roste neimérné rychleji nez ceny
sluzeb, a to se tyka také hotelll a restauraci.

Nejdlezitéjsi a obtizné nahraditelna vstupni komodi-
ta, tedy lidsky kapital, se tak stava pro provozovatele
hotelli v Ceské republice velmi drahou. Tento fakt jesté
umocnuje nestandardné nizka nezaméstnanost, ktera

Zdroj: Prazkum ARTN
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se pohybuje hluboko pod svou odhadovanou pfirozenou
mirou. Pracovnich sil je tedy v sou¢asné dobé nedosta-
tek a schopné, kvalifikované zaméstnance bude nutno
dobfe zaplatit. Tlak na rast mezd bude pfirozené nutit
provozovatele k efektivnéjSimu chovani a k Usporam
naklad( v dalSich oblastech, coz muZe mit v budoucnu
vliv na kvalitu poskytovanych sluzeb.

MILNiK: SDILENA EKONOMIKA

Nazveme-li fenomén sdilené ekonomiky novou velkou
proménou v odvétvi, kterd nabourava zabéhnuté
poradky, nebude toto tvrzeni pfehnané. Airbnb je jiz
dnes nejvétsim poskytovatelem ubytovani na svété

a nejen raketovy rlst tohoto projektu i dalSich obdob-
nych platforem nezpomaluje. Dosud platilo, Ze fixni
naklady pro vstup do odvétvi byly relativné vysoké.

To vSak s pfichodem Airbnb prestava platit. A méni-li
se letita paradigmata, bude se s nejvétsi pravdépodob-
nosti ménit celé odvétvi.

Celosvétovy pocet nabidek na Airbnb skokové roste.
V roce 2015 bylo na tomto portale uverejnéno okolo
17 mil. nabidek a sluzbu v témze roce vyuZilo vice nez
350 mil. host(l. Je to zfetelné i v Ceské republice, kdy
v Praze byl mezi lety 2015 a 2016 zaznamenan 80%
nardst poctu nabidek na této platformé. Obdobné
zvySeni miZeme sledovat také v Ceském Krumlové,
Karlovych Varech, Brné nebo horskych oblastech.

Mezi hlavni divody rlstu obliby Airbnb a obdobnych
platforem muzZeme zminit moznost rychlého cenového
srovnani, propracovany systém referenci, Siroky vybér
sluzeb a predev§im mozZnost vyzkouset si zcela novy
rozmér cestovani, na ktery tradicni nabidka ubytovacich
sluzeb nedokéaZze pruzné reagovat.

Ve fenoménu sdilené ekonomiky stavajicimu hotelovém
businessu pfibyla vyznamna konkurence. Hotelovéa zafi-
zeni jsou tak nucena mnohem rychleji zavadét inovace,
zvySovat kvalitu sluzeb, rozSifovat a individualizovat
svou nabidku. Schopnost pfizplsobit se potfebam
zakazniku bude kliCova pro dlouhodobé udrzeni jejich
konkurenceschopnosti.

Problémem je stavajici stav legislativniho prostredi,
které neumi reagovat na stale nové vznikajici typy sluzeb
zalozené na principu sdilené ekonomiky. Podnikatelské
prostiedi zejména v ubytovacich sluzbach je velmi svaza-
né celou fadou pravnich predpisu, coz vede k rozdilngm
vychozim podminkam pro podnikani.

Hlavni dopady sdilené ekonomiky na cestovni ruch Ize
shrnout v nékolika bodech a zalezi jen na ubytovatelich,
zda dokazi véas a spravné zareagovat na tento novy trend:
 zvySeni diverzity trhu;
« tlak na inovace tradi¢nich poskytovatel(
- nezbytnost zmény nabidky;
 narlist vyznamu Online Reputation Managementu
¢ bezpecnost, chybéjici pravni ramec a regulace;
 vstup novych a narlst soucasnych poskytovatelt
sdilené ekonomiky;
* Uspora a zaroven moznost vydélavani penéz;
* pohodIna rezervace, snadné doporuceni.

OZIVENI POTVRZENO

Z dostupnych dat vyplyva, Ze Ceska ekonomika jiz defi-
nitivné prekonala globalni hospodarsky Gtlum a vétsinu
jeho negativnich dopadd. Odvétvi cestovniho ruchu rea-
govalo na toto ozZiveni pfiblizné s dvouletym zpozdénim.

Celkovy pocet navstévnik( v CR mezi lety 2007-2010
soustavné klesal. Soucasné dochazelo k vyznamnému
omezovani vydaju na cesty firem, které se staly jednou

z cest ke snizovani jejich nakladl. Obrat ve vyvoji Ize

pozorovat az od roku 2012. Od té doby dochazi

k pozvolnému zvySeni poptavky, ale také rustu vydajd

na cesty. To, Ze turismus definitivné pfekonal nasledky

recese, svéd¢i nasledujici Gdaje:

« v roce 2016 se podle Ceského statistického fadu ubyto-
valo v hromadnych ubytovacich zafizenich pres 18 mil.
hostu, ktefi zde uskutecnili témér 50 mil. pfenocovani;

¢ v roce 2015 se spotfeba cestovniho ruchu dale zvysila
a doséhla 250 miliard korun, coz bylo meziro¢né
0 5,3 % vice. Prijezdovy cestovni ruch se podilel na
celkovém vykonu turismu témér cca 60 %;

¢ zvySuje se také primérna obsazenost IGZek v hotelich
a podobnych zafizeni, ktera prekonala hranici 45 %.

ZvySeni poptavky v cestovnim ruchu umoznuje hotelié-
rdm postupné zvySovat ceny. To poméaha zvySovat celko-
vou rentabilitu podnikani. Hotely se tak opét postupné
stavaji zadanou investi¢ni komoditou. Situace je vSak
jina, nez pred krizi. Investice je nezbytné dobre planovat
a neplati, Ze jakakoliv investice do ubytovaciho zafizeni
je zarukou budouciho zisku. Je vhodné velmi dobre zva-
Zit vybér lokace, orientaci na klientelu a celkovy koncept
ubytovaciho zafizeni.

NOVE TECHNOLOGIE

Primyslova revoluce spojena s automatizaci, inter-

net véci, socialni sité, big data... To vSe jsou aktualni
témata, ktera zaroven predstavuji pfilezitost také v hotel-
nictvi. Kazdy poskytovatel ubytovacich sluzeb, ktery chce
byt dlouhodobé Uspésny, by se mél uvedenym tématim
aktivné vénovat. Nové technologie a moderni trendy jsou
zkratka soucasti zivotli zakaznik(. Pohodli a standard,
ktery technologicky pokrok dopiava, zaciname ve svém
kazdodennim fungovani vyZadovat.

V soucasné dobé jiz nestaci nabidnout pouze bezplatné
internetové pripojeni nebo moznost sdileni vlastniho
obsahu na interaktivnich hotelovych televizich. Kvalitni
technické vybaveni samotnych pokojl je standardem.
Stale vy$si naroky hostd vedou k dal$im nutnym investi-
cim do novych technologii.

Trendem je vznik chytrych pokoju, které jsou komplet-
né ovladané smartphonem. To umoznuje maximalni
prizplisobeni se ocekavanim a individualnim potfebam
hostu. Nové trendy stale vice pronikaji také do MICE
(kongresového) sektoru, kde pokrokové technologie
pomahaji nejen budovat atraktivnéjsi kongresové

a konferencni prostory, ale stoji za celou rfadou

novych typu akei.

Nové technologie mohou napomoci k feSeni situace

s nedostatkem pracovnich sil. Automatizace a robotiza-
ce neni jiz tak vzdalenou realitou. Pravdépodobné také
v oblasti hotelnictvi bude postupné ubyvat procest,
které vyzaduji lidské zdroje. Takové sluzby pak budou
stabilni, pfesné a hlavné spolehlivé. Automatizace zcela
jisté povede k uvolnéni lidskych zdrojd z primyslu, coZ
je vyznamna pfilezitost pravé pro sektor sluzeb, tedy

i hotelnictvi. Tento trend tak bude vyhodou jak pro
zakaznika, tak pro poskytovatele.

Nové technologie a mnozstvi dat umoziuji také mnohem
|épe Fidit zakaznickou spokojenost, zavadét a vyuzivat nové
prodejni kanaly. Vysledkem je také rostouci popularita refe-
rencnich a bookingovych portalu (tripadvisor, booking nebo
foursquare). Pro provozovatele je dnes nutnosti na nich
nejen aktivné plsobit, ale predevsim efektivné pracovat
s daty, které jim tyto systémy poskytuji. Pfinosem je vySsi
spokojenost a loajalita zakaznikd, nizsi provozni naklady
a celkova optimalizace zpUsobu fungovani hoteld.
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TABULKA Global Peace Index 2016.

BEZPECNOST PREDEVSIM

Globalni bezpecnostni krize je citlivym a aktualnim
tématem nejen v souvislosti s cestovnim ruchem.

Bezpecnost svéta se v posledni dobé sniZuje a je otaz-
kou, jaky dopad to bude mit na cestovani. Z vyzkumu na-
vazanych na vyznamné incidenty dob nedavno minulych
je patrné, ze na celkovy vykon cestovniho ruchu je vliv
minimalni. Z&sadné se méni vybér konkrétni destinace,
nikoliv celkova ochota cestovat: pfimo v konflikty zasa-
Zenych oblastech se celkovy pocet pfijezd( dramaticky
snizuje. Z toho mohou tézit nejen doposud méné
preferované destinace, ale také regiony, ve kterych je
zejména vnimané nebezpeci nizsi.

Dle Zebficku Global Peace Index (GPI) patii Ceska repub-
nich pfickach se pohybuje dlouhodobé od roku 2008. Pfi
nestabilnim vyvoji celosvétové bezpecnostni situace tak
ziskava tento vysledek stalé vétsi vahu. Zemé, které jsou
v otéazkach bezpecnosti dlouhodobé stabilni a nabizeji

v tomto sméru podstatnou konkurenéni vyhodu.

Ceska republika dopadla v hodnoceni indexu dokonce
|épe neZ vétSina sousednich zemi, a tedy také pfimych
konkurent( pfijezdového cestovniho ruchu. Vyjimkou
destinace vilbec. Vnimani Ceské republiky jako bezpeéné
destinace se proto pozitivné projevuje na vykonnosti
tuzemského cestovniho ruchu. Nejenze dochazi k narlstu
pfijezdd zahranicnich navstévnikd, ale posiluje rovnéz
domaci cestovni ruch.

GPI Ize povazovat za vérohodny zdroj informaci, jelikoZ
hodnoti celkem 23 kritérii pro celkovou bezpeénost

Island

Dénsko

Rakousko

Novy Zéland

Portugalsko

Ceska republika

Svycarsko

Kanada

Japonsko

e
o

Slovinsko

ENGLISH SUMMARY

zemé. Sleduje napfiklad velikost armady, pocet policistd,
teroristickou aktivitu, pravdépodobnost nasilnych
demonstraci nebo politickou stabilitu. Tedy dulezité
selektivni predpoklady, které jsou Casto rozhodujicim kri-
tériem pfi vybéru idealni destinace ke straveni dovolené.

Z hlediska budouciho vyvoje je mozné ocekavat pokra-
govani rostouciho trendu, zejména v pfipadé, 7e Ceska
republika bude i nadale vnimana jako bezpecna desti-
nace. OCekavat Ize stabilni narlst poCtl navstévnika,
tak rast prijm0 hoteliérd. Na trhu vSak bude dochazet
k prohlubovani konkurencéniho prostredi. At uz ze strany
novych poskytovatell sluzeb v ramci sdilené ekonomiky
nebo prichodem novych globalnich hotelovych hracu

na nas trh. Pfipravit se bude nutné také na konkurenci
zahrani¢nich destinaci. Nedavné ukonceni kurzového
z&vazku Ceské narodni banky, pfipadné zlepseni
globalni bezpecnosti situace mlze znamenat Castecné
omezeni pozitivniho vyvoje.

Udrzitelny rlist cestovniho ruchu je mozné predpokladat
zejména ve vybranych destinacich Ceské republiky, ve
kterych jsou dlouhodobé systémoveé vytvareny podminky
nebo je jejich atraktivita v mezinarodnim méfitku dlou-
hodobé vysoka. Mezi tyto destinace bude patfit i nadale
Praha, vybrana mista UNESCO nebo néktera lazenska
mista zvlast v pfipadé, Ze se jim podafi zmirnit orientaci
na nékteré rizikové trhy. Vyznamny narust navstévnosti
Ize ocekavat také v dynamicky rostoucich regionech,
jakym je napf. Lipensko, Dolni Morava a jiné.

ONDREJ SPACEK A RADEK CHALOUPKA
KPMG Ceské republika

Zdroj: www.visionofhumanity.org

The recovery of tourism last year was confirmed, and further prospects of its development are positive. The phenomenon

of shared economy affects tourism, especially in certain traditional Czech tourism destinations. Innovation in the form of mo-
dern technology is increasingly affecting the hotel environment and determining the success of hotel facilities in the market.

According to the Czech Statistical Office, in 2016 over 18 million guests stayed in collective accommodation facilities,
staying for almost 50 million nights. In 2015, tourism consumption increased further, reaching 250 billion crowns,
which was a year-on-year growth of 5.3%. Inbound tourism contributed nearly 60% to the overall tourism performan-
ce. The average bed occupancy in hotels and similar facilities is also increasing, exceeding 45%.

If we were to call the shared economy phenomenon the new great transformation in the industry that destroys well-
-establishes arrangements, this claim would not be exaggerated. Airbnb is already the largest provider of accommo-
dation in the world, and the fast growth of this project and other similar platforms is not slowing down. It used to be
a rule that fixed costs for entering the industry were relatively high. With the advent of Airbnb, however, this no longer
applies. If longstanding paradigms are changing, it is most likely that the entire industry will change.
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FINANCOVANI

PRAVNICKYCH OSOB

V roce 2016 doslo opét k rekordnimu meziroénimu nardstu investic v CR, coz
svédéi o kontinualnim zajmu investord o aktiva v CR a soucasné o apetitu bank
tyto nakupy financovat.

Trh charakterizuje vysoka likvidita a nizké Grokové sazby.

Development, zejména v Praze, je negativné ovlivnén diskusemi o metropolitnim
planu a nejasnosti kolem Prazskych stavebnich predpisu.

BANKOVNi FINANCOVANI

Rok 2016 byl pro ¢esky nemovitostni trh charakte-
risticky pokracovanim mezirocniho narlstu objemu
investi¢nich transakci, a to ve vSech segmentech

trhu (kancelare, logistika, retail).* Oproti roku 2015
stoupl objem investi¢nich transakei o vic jak 20 % na
uroven kol 3,5 mld. EUR. Primérna velikost transakce
dosahovala 56 mil. EUR, coZ je o 10 mil EUR vice nez
desetilety prumér.

Dynamicka aktivita na tuzemském investi¢nim trhu

je podporovana apetitem financujicich bank. Stimulanty
jsou nizké Grokové sazby a premira likvidity. Obé v du-
sledku vede k vysoké konkurenci mezi bankami, z ¢ehoz
ve finale profituji klienti.

Uvérové financovani je relativné snadno dostupné pro
kvalitni projekty a zkuSené hrace. Investicni transakce,
podloZené prokazatelnym cash flow, jsou bankami prefe-
rovany pred financovanim developmentu.

Banky se naucily pracovat s poZadavkem regulatora (tzv.
kritérium Basel lll), ktery po bankach vyzaduje udrzovat

potfebnou vysi rizikové vazenych aktiv v porovnani

s vy3i a kvalitou Gvérové expozice. Cim konzervativn&jsi

GRAF Objem investiénich transakci v CR v letech 2010-2016 v mil. EUR.
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struktura financovani (tedy nizsi LTC ¢&i LTV) a kvalitn&jsi
aktivum (silné a stabilni cash flow), tim nizsi spotfeba
regulatorniho kapitalu a samoziejmé ve finale nizsi
marze pro klienty.

Je mozné konstatovat, Ze podminky Gvérd bank operuji-
cich na eském trhu se mezi sebou vyrazné nelisi. | na-
dale se velmi omezené financuji spekulativni transakce.
RovnéZ pozemky pro vystavbu jsou developery vétSinou
kupovany z vlastnich zdrojd, bez vyuziti Gvéru. Jednim

z hlavnich davodu je skuteénost, Ze jak spekulativni
development tak nakup pozemkd na Gvér vedou k velké
spotrebé regulatorniho kapitalu, kterym banky operujici
na realitnim trhu museji logicky Setfit.

U financovani developmentu banky vyzaduji jako
podminku ¢erpani Gvéru 25-35 % vlastnich zdroju
(tedy 65-75 % loan to cost - LTC). VySe (pred)
pronajmu se lisi dle jednotlivych segment(: u logistiky
je standardné pozadovano 70-90 %, u obchodnich
prostor 50-70 % a u kancelafi minimalné 50-60 %.
Cim vy&si predpronajem, tim niz&i procento equity je
ochotna banka akceptovat. Nestava se vsak ¢asto,

Ze by banky i pfi plné pfedpronajatém projektu poskyt-
ly vice nez 80 % LTC.

Zdroj: Knight Frank

rezidenéni
maloobchod
kancelarsky

rizné

pramyslovy

=== 5letAVG

2010

2011
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1 Vice detailnich informaci v kapitole Investicni trh na strané 96.
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kladem jsou zpravidla dlouhodobé (10ti a vice leté)
najemni smlouvy s finanéné silnymi najemci.

U developmentu banky téZ vyZaduji, aby sponzofi rucili
za veSkeré vicenaklady (tzv. Cost Overrun Guarantee)
a za bezproblémové dokonéeni projektu (tzv. Comple-
tion Guarantee). Zaruky plati do doby, neZ je projekt
zkolaudovan a nabéhne realné cash flow, podlozené
dlouhodobymi ndjemnimi smlouvami s kvalitnimi na-
jemci, nebo kupnimi smlouvami v oblasti reziden¢niho
developmentu.

Pri financovani investi¢nich transakci kladou banky
znacny dlraz na kvalitu a transparentnost nezavislého
ocenéni (valuation), technickou, pravni a danovou
provérku stavu nemovitosti
pred nakupem (Due diligence).
Pro udrZitelnost kvality inves-
tice ma rovnéz klicovy vyznam
profesionalni asset a property
management.

,Banky maji pfehnané naroky na ruceni,
pozadavky exkluzivity pro jednu banku, omezeni
obchodnich aktivit ¢i pfipadné zasahovani do
fungovani Gvérované spolecnosti.“

U financovani investi¢nich transakci se pohybuje poza-
dované loan to value (LTV) nejCastéji mezi 55-70 %.
Ochota bank pristoupit na vySSi LTV je velmi limitovana
a na trhu vyjime¢na. Davodem je opét spotieba regu-
latorniho kapitalu. Oproti pfedchozim letim byva stale
Castéji vidét ,zdravéjsi“ konzervativni LTV kolem 50 %,
coz je dano prebytkem likvidity na trhu .

Strukture financovani odpovida-

ji marze, jeZ se u developmentu

aktualné pohybuji v rozmezi

2,00-3,50 % u CZK financovani

a 2,20-3,70 % u EUR financo-

vani. MarZe, zahrnujici rovnéz likviditni pfirazky (nakla-
dy na obstarani zdroju), se u jednotlivych bank lisi.

Jifi Pacal, Central Europe Holding

Z pohledu struktury financovani je zajimavy pohled na
amortizacni plany (doba za kterou je Gvér splatitelny)

a ,tenor“ (délka) bankovniho financovani. Amortiza¢ni
plan je podstatny pro ekonomiku investora: ¢im je amor-
tiza€ni plan delsi, tim vice muze pouzivat volné cash
flow napfiklad pro vyplatu investord, ktefi mu docasné

U investi¢niho financovani marze ve srovnani s rokem
2015 i pres silici konkurenci nepoklesly. Naopak, doslo

,SVETFili“ své zdroje za Uplatu.

V bézné praxi dochazi k rozumnym kompromisim mezi
pozadavky investora a moznostmi banky: ustalenym je
amortizacni plan u novych nemovitosti mezi 20-25 lety

jejich stabilizaci a pro nadchazejici obdobi let 2017-2018
Ize oCekavat dokonce mirny narust. Aktualné se marze
pohybuji v rozmezi 1,70-2,50 % u CZK, v pfipadé financo-
vani v EUR jsou marZe o cca 0,20-0,30 % vysSSi.

Konkrétni podminky investi¢niho financovani vzdy zaviseji

(kancelare a retail), u starSich maximalné do 15 let.

U logistiky byva splatkovy plan kratsi nez u kancelafi
a retailu, obvykle se pohybuje mezi 15-20 lety, sa-
moziejmé v zavislosti na charakteru najemnich smluv
(délka/kvalita najemce).

na charakteru projektu, historii klienta, vysi LTC/LTV,
parametrech najemnich smiluv i stabilité cash flow.

| v tomto pfipadé plati, Zze ¢im niZsi LTV, tim nizsi mGze
byt ve findle marze.

PFi strukturovani financovani hraje nadale podstatnou
roli profesionalita a pfedchozi zkuSenost developera/
investora, kvalita zdroje splaceni, pravni vymahatel-
nost zajisténi a vlastni hodnota zastavy. Kromé
Gvérovych prostfedku se developefi a investofi snazi
ziskat finance formou emise bondu - korporatnich

i projektovych. Ve srovnani s objemem Gvérl jde vSak
o zanedbatelné procento.

U vétSiny investi¢niho financovani je bankou klientovi
poskytnuto financovani s tenorem na 5 let. Pfedpoklada
se, Ze na konci pétiletého obdobi se Gvér refinancuje,

a to dle aktualni situace projektu, délky najemnich
smluyv, ceny penéz na trhu atd. Snahou dlouhodobych
investoru je ziskat od bank i destilety komitment (snaha
zafixovat aktualni nizké drokové sazby). Banka ovsem

k tomuto kroku pristupuje zcela vyjimecné, predpo-

PRUZKUM ARTN 2016

Rozséahly sektorovy prizkum, ktery Asociace pro rozvoj
trhu nemovitosti provedla mezi realitnimi odborniky zkra-
je roku 2017, se rovnéz tykal financovani nemovitosti.

Odpovédi na polozené otazky pfinesly velmi podnétny
vysledek, jejZ je mozné porovnat s predchozimi lety.

JE NABIDKA FINANCOVANI OD BANK PRO KLIENTY DOSTATECNE FLEXIBILNi/USPOKOJIVA?

Je pozitivni, Ze naprosta vétsina respondentl (94 %) povazuje nabidku financovani ze strany bank za uspokojivou

a dostatecné flexibilni. Oproti letdm 2014-2015 doslo k posunu z 53 % na aktualnich 94 %. Jako duvod tohoto po-
zitivniho trendu je uvadéna skutecnost, Ze na trhu existuje znacny prebytek volného kapitalu a nizké Grokové sazby.
Oboji vede ke konkurenci a €ini tak dluhové financovani pro vSechny vyrazné dostupnéjsi.

O0CEKAVA SE 0D BANK PORADENSTVi (NAVRH STRUKTURY, DANOVA OBLAST, PRAVNi ASPEKTY)

€1JSOU UPREDNOSTNOVANY CISTE FINANGNI SLUZBY?

Posledni prazkum potvrdil, Ze klienti stale vice oGekavaji od bank kombinaci finan¢nich sluzeb a poradenstvi. Jde

o pokracujici trend, kdy banky kromé tradi¢nich produkt( (Gvéry) poskytuji v uréité mife i poradenstvi, byt si tuto
aktivitu vétSinou neldtuji. Jde ¢asto o navrh struktury (equity/avér), délku splatkového planu atd. Cilem spoluprace
banky s klientem je poskytnout Gvér za podminek vyhovujicich klientovi, ale soucasné tak, aby byl akceptovatelny

z hlediska rizika banky. Aktualné 82 % respondent( ocekava od banky i poradenstvi.

NARAZILI KLIENTI ZE STRANY BANKY NA NEJAKE BARIERY/OMEZENi PRI VYJEDNAVANI UVERU

NA ZAMYSLENY PROJEKT/INVESTICI?

Roste procento téch respondentd, ktefi uvadéji, Zze urcita drobna omezeni ze strany banky existuji, nepovazuiji je vSak
za vyznamna Ci limitujici pro svou aktivitu (aktualné 56 %). Vétsinou se jako omezeni uvadi pozadovana vySe equity
a predpronajmu ¢i predprodeji anebo délka splatkového planu. Pozitivni je skutecnost, Ze 13 % respondentl uvadi,
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CSOB
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Ze nikdy nenarazili ze strany banky na restrikce. Na druhé strané zhruba tfetina klientd hodnoti omezeni bank jako
vyznamna: zde poukazuji ¢asto na zdlouhavost schvalovaciho procesu, pfehnané naroky na zajiSténi a neochotu jit
do ,nevyzkouseného* rizika. Jedna z vyhrad tykajicich se bariér financovani uvadi, Ze banky nedostate¢né rozuméji

star§im ¢i rekonstruovanym nemovitostem.

OCEKAVATE V LETECH 2017-18 ROZVOLNENI PODMINEK FINANCOVANI €I SPIiSE JEJICH UTUZENI?

Oproti roku 2016, kdy naprosta vétSina expertd uvedla, Ze dojde k rozvolnéni podminek, letos naopak 47 % dotazo-
vanych zmény u parametr( financovani neocekava. Stejné procento respondentut predpovida spiSe utuZzeni podminek

financovani a jen mala Cast (6 %) doufa v rozvolnéni podminek. Ziskané spektrum kvalifikovanych nazord doklada na
jak vyspélém trhu se pohybujeme. Je potésitelné, Ze vétSina respondentl si je védoma, Ze dalsi uvolnéni podminek

financovani neni reainé.

Rok 2016 potvrdil, Ze trh nemovitosti v CR je zdravé
dynamicky a pro investory dostate¢né transparentni.
Aktiva v CR a zde dosahované yieldy jsou pro investory
nadale zajimavé. Uvidime, nakolik se dopad Brexitu Ci
dopady vysledku prezidentskych voleb v USA promitnou
do parametrt mezinarodnich transakci. Osobné oceka-
vam postupné utuzovani podminek financovani, a to jak

CSOB financuje developerské projekty a poskytuje spickové sluzby tuzemskym i zahrani¢nim

z pohledu struktury (LTC/LTV), tak i s ohledem na
postupné navySovani marzi, zvlasté u dlouhodobého
financovani.

LENKA KOSTROUNOVA
CsoB

SMART byty, Nové Butovice | Trigema a.s.

investorim. Jsme ptipraveni financovat i Vas projekt.

Kontakt: Ing. Lenka Kostrounova | tel.: +420 224 114 371 | e-mail: Ikostrounova@csob.cz

Korporatni bankovnictvi
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ALTERNATIVNI

FINANCOVANI NEMOVITOSTI

Zhruba tfi ¢tvrtiny respondenttl letoSniho prizkumu ARTN povaZuji sou¢asnou
nabidku bankovnich Gvéri pro financovani nemovitosti za uspokojivou. Nadale
vSak velmi zaleZi na kvalité klienta a jeho ratingu, kapitalové vybavenosti a samo-
zfejmé na kvalité projektu jako takového. Dle naseho odhadu se navic podminky
financovani zaénou postupné zpfisnovat a Grokové sazby dfive ¢i pozdéji zvySovat,
zejména kvuli stoupajicim cenam zdroju.

Na chovani bank maji a v dohledné dobé budou mit
nejvétsi vliv regulatorni poZzadavky (Basel lll, jenZ vstou-
pil v platnost 1. 1. 2015, a dalsi specificka omezeni

pro sektor nemovitosti véetné nejnovéjSich pozadavku
CNB). Na druhé strané je Geska ekonomika v dobré
kondici, banky jsou dostatecné kapitalizované (véetné
jejich zahraninich matek) a objem opravnych poloZzek
se nadale snizuje. To jim dovoluje alokovat ¢ast kapitalu
i na rizikovéjsi aktiva. Pfesto se ani u nas nelze vyhnout
diskusi o strukture financnich zdrojd v ekonomice.

Cilem by mélo byt sniZzeni zadluZenosti a zvySeni podilu
kapitalu na celkové bilanci, coz ma pozitivni vliv na
stabilitu a bezpecnost trhu. Reality nejsou vyjimkou,

a v této souvislosti se jiz delsi dobu vola po vétsi alokaci
kapitalu penzijnich fondu a pojistoven do nemovitosti.
Rovnéz respondenti minulych prizkumu ARTN opako-
vané vyjadrili jednoznacné stanovisko, Ze tyto zdroje by
mély byt vyznamnéjsi mérou zapojeny do investi¢nich
aktivit v Ceské republice.

Doposud se vSak v tomto sméru nic zasadniho neudalo.
Duvodem jsou stale platné pozadavky na garanci
nezaporného zhodnoceni Uspor v transformovanych
penzijnich fondech, jejichZ portfolia v soucasné dobé
predstavuji drtivou vétsinu aktiv fondd (cca 95 % ke kon-
ci roku 2016). Zatim tedy neexistuje zpUsob, jak pfimét
manazery téchto portfolii investovat do vynosnéjsich, ale
zaroven rizikovéjsich a méné likvidnich alternativnich
aktiv, mezi néZ nemovitosti patfi. Pomohla by pouze
zakonna Uprava parametr(.

investicni strategii, tak disponuji necelymi 5 % aktiv

v hodnoté 18 miliard korun. | vzhledem k tomuto objemu
mezi nimi nenalezneme jedinou realitni investici. Podil
nemovitosti v investi¢nich portfoliich zdejSich penzijnich
fondl se limitné blizi nule (0,5 % ke konci roku 2016),
pficemz za standardni Groven je povazovano 5 a7 10 %.*

Priznivéjsi legislativa panuje u ¢eskych pojistoven. Tomu
vSak neodpovida pfistup jejich portfoliovych manazeru.?
Jedinou pojistovnou, kterad pred ¢asem na realitnim trhu
vyvijela zaznamenanihodnou aktivitu, byla Kooperativa.

NEMOVITOSTNi INVESTIENi FONDY

Obdobné mize byt prostfednictvim investi¢nich fond(
vyuzit kapital privatnich investor(. CNB registrovala ke
konci roku 2016 celkem 85 investi¢nich fondl v katego-
rii nemovitostnich ¢i smiSenych investujicich rovnéz do
nemovitosti. Kapital v nich alokovany se odhaduje v ob-
jemu nékolika desitek miliard korun. Tento pocet zahrnu-
je jak fondy kvalifikovanych investor(i (FKI), tak podilové
fondy zamérfené na drobné investory (spotfebitele).

Z hlediska variability kapitalu patii 68 fond( mezi
oteviené a 17 mezi uzaviené. Cast z nich jsou ovéem
entity, jejichz portfolio sestava z korporatnich cennych
papir(i spolecnosti podnikajicich v realitach, neinves-
tuji tedy do konkrétnich nemovitosti (pfimo nebo pres
jednoucelové spole¢nosti - SPV). Zahrnuty nejsou
off-shore fondy soukromého kapitalu (private equity
funds) zaloZzené v zahranici.

Na prazskou burzu se doposud pfihlasilo 36 z nich,

z toho vice nez polovina (20) v letech 2016-2017. Od
roku 2015 totiz legislativa umoziiuje FKI nadale platit
5% dan z pfijmu za podminky, Ze jsou obchodovany na
regulovaném trhu. | za jinych okolnosti mohou fondy
vyuZivat tuto sniZzenou sazbu dané, napfiklad kdyZ ne-
drzi nemovitosti pfimo, ale prostfednictvim SPV, nebo
pokud maji formu otevieného podilového fondu. Novela
zakona Ucinna od 1. 6. 2016 pak mezi né doplnila
formu podilového fondu uzavieného.

Pfes nepfiznivé danové Gpravy z roku 2015, jeZ se mély
pausalné dotknout zejména nemovitostnich FKI zvySe-
nim sazby dané z pfijmu z 5 na 19 %, vSak kapitalu na
trhu neubylo. Jiz b€hem téhoz roku zahajily ¢innost nové
domaci fondy a tento trend pokracuje dodnes. Potvrdila
se tedy naSe predikce, ktera plati i pro dalsi obdobi, Ze
fondy zamérfené na privatni investory budou pfibyvat.

Cast z nich je zakladana silnymi spolednostmi, které
poskytnou své jméno, know-how a tzv. seed money,
tedy startovni kapital ¢i aktiva. Jedna se napfiklad

o Edulios (CIMEX), Central Group, NOVA Real Estate
a NOVA Hotels (Arca Capital), RSJ Real Estate a dalsi.
Jiné fondy vznikaji za G¢elem kapital ziskat postupné,

1 Pro srovnani: podle pravidelné studie OECD Annual Survey of Large Pension Funds and Public Pension Reserve Funds za rok 2015 (novéjsi nebyla v dobé zpracovani tohoto textu k dispozici)
dosahuje podil nemovitostnich investic v jednotlivych pfipadech fond( ze zemi OECD az 25 %, pficemz v priméru maji oslovené penzijni fondy umisténo 14 az 15 % portfolia v alternativnich
aktivech (z ¢ehoz nemovitosti mohou odhadem predstavovat tretinu). Za predchozi roky investice do alternativnich aktiv stéle rostly.

2V nemovitostech maiji pojistovny umisténo 0,86 % z objemu aktiv, celkem 3,8 miliardy korun s primérnym vynosem 2,7 % ke konci roku 2015 (novéjsi data nebyla v dobé zpracovani tohoto textu

k dispozici). V drtivé vétsiné jde o jejich vlastni provozni sidla. Mezirocné pfitom investice i vynos mirné poklesly.



napriklad brnénské IMPERA Invest a DRFG AIF Real
Estate (v drunhém pfipadé jde o off-shore fond se sidlem
v Lichtenstejnsku), nebo dva realitni fondy Komeréni
banky jako produkty distribuované mezi klienty jejiho
privatniho bankovnictvi. Svym investordm slibuji ro¢ni
vynos obvykle kolem 5-6 %.

Specifickou entitou se stal katolicky investi¢ni fond, jenz
v Gnoru 2017 rozsifil svaj zabér o nemovitostni podfond.
Neznamena to pouze investice do obvyklych realitnich
sektorL‘] jakojsou kancelare Ci maloobchodnl’centra
napfiklad zemédélskou pudu Ci lesy. Vzhledem k objemu
prostiedkd, které cirkev obdrzi od statu v ramci odluky

a které budou né&jakym zpusobem investovany, se vSak
tento fond muZe postupné stat jednim z vyznamnych
hraca na trhu.

Oteviené podilové nemovitostni fondy s vefejnou nabid-
kou zamérfenou na spotfebitele u nas donedavna - na
rozdil od zapadni Evropy - hraly okrajovou roli. To vSak
ji7 neplati pro CS nemovitostni fond s aktualnim obje-
mem 14 miliard korun, ktery je dnes pravdépodobné
nejvetsSim ceskym nemovitostnim fondem vibec.

V poslednim roce znacné zvysil svdj investicni apetit

a realizoval Ctyfi velké transakce v Praze a Bratislavé,
mezi nimiZ doslova ¢ni trofejni City Tower na prazské
Pankraci v hodnoté 4,4 miliardy korun. Za zminku stoji
rovnéz ctyrmiliardovy ZFP fond, ktery vloni investoval
do aktiv v Ostravé a Budapesti.

TABULKA Nejvétsi oteviené podilové nemovitostni fondy na ¢eském trhu.
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roku 2005 pfipravila programy za pfiblizné 37 miliard
korun, pficemz jejich vyrazna vétsina vznikla v pribéhu
poslednich péti let. Souéasti jsou napfiklad emise korpo-
ratnich dluhopist matefské spolecnosti Czech Property
Investments, a.s. za vice nez 15 miliard korun nebo
zajisténé projektové dluhopisy CPI Alfa, CPI BYTY
a CPI Retail Portfolio.

V lonském roce ji nepribyly Zadné nové ceské emise,
nicméné v bfeznu 2016 byl program CPI BYTY prodlouzen
0 10 let a navySen z plvodnich 3,8 miliardy aZ na

17 miliard korun agregovaného objemu. Na Slovensku
zatim skupina emitovala dluhopisy v celkové vysi 80 milio-
nu EUR, z toho v Ginoru 2016 v objemu 50 miliond EUR

a s vynosem 5 % ro¢né. Aktualni zavazky celé skupiny

z vydanych dluhopis(i se pohybuji kolem 12 miliard korun.

Kromé vydavani novych cennych papirt CPI aktivné
pracuje i se starSimi bondy, zejména ve snaze snizit si
Grokové zatiZeni Ci zrusit emise, jejichZ vétSinu drzi na své
rozvaze. Zacatkem roku 2016 po dohodé s drZiteli upravi-
la emisni podminky svych korunovych dluhopist vydanych
v roce 2012, pfedevsim stlacila vynos z pohyblivych 6,5 %
na fixni 5,1 % a zménila je ze zajiSténych na nezajisténé.

Jiné dluhopisy z roku 2012 v objemu 58 miliont EUR CPI
v bfeznu 2016 predCasné splatila a stejny postup zvolila
o tfi Ctvrté roku pozdéji v pfipadé jedné z prvnich emisi

z roku 2007 ve vySi 2,5 miliardy korun. V kvétnu a srpnu
2016 navic tfi emise z roku 2012 v celkové hodnoté 3 mi-
liard korun nové uvedla na regulovany trh prazské burzy.

Zdroj: ARTN ===

€S nemovitostni fond REICO Ceské sporitelny 2007
ZFP realitni fond ZFP Investments 2013 4,1 5,2
Conseq Realitni Conseq Funds 2008 0,84 2,7
REALITA WMS 2009 0,83 4,5

CENNE PAPIRY

DalSim zdrojem alternativniho financovani mohou

byt emise cennych papir(i. Po neslavném konci Orco
Property Group a ECM na akciové burze se u nas pro-
sazuji spiSe korporatni a projektové dluhopisy - bondy,
obvykle emitované ve spolupraci s bankou, ktera je
rovnéz umistuje na trh. Mohou byt obchodovany jak na
burze, tak mimo ni. Negeneruji sice vlastni kapital jako
takovy, ale ve formé podfizeného dluhu uzite¢né doplni
strukturu financovani spole¢nosti nebo konkrétniho pro-
jektu. Primarni cilovou skupinou pro jejich nabidku jsou
privatni investofi Ci klienti privatniho bankovnictvi, zajem
vSak projevuji i instituce, které maji povoleno nakupovat
rizikovéjsi cenné papiry.

Vzhledem k prebytku kapitalu na trhu zacal pocet
emitentll v poslednich letech viditelné stoupat a objem
riznych program( a emisi mimo CPI (viz nize) dosahuje
Castky kolem 13 miliard korun, véetné jiz splacenych.
Spole¢né s CPI je to zhruba 50 miliard korun. Nezna-
mena to, Ze za tolik penéz byly skute¢né cenné papiry
prodany, jde spiSe o soucet maximalnich limit( emisi.
Odhadujeme, Ze své misto si naslo zhruba 40 % z uve-
dené Castky, tedy 20 miliard korun.

Dluhopisové financovani u nas tradi¢né nejvice vyuziva
skupina Czech Property Investments, a.s. (CPI). Od

Jiny velky stfedoevropsky hrac, skupina HB Reavis,
ziskal od listopadu 2013 na kapitalovych trzich v Polsku
a na Slovensku vice nez 100 miliont EUR. V bfeznu
2016 si planoval otestovat i Cesky trh nezajisténymi
dluhopisy (respektive jiSténymi pouze zarukou holdingu)
v objemu 1 miliardy korun. Pro velky zajem byla nakonec
emise zavrSena az v kvétnu ve vysi 1,25 miliardy korun
se splatnosti v roce 2021 a sou¢asnym pohyblivym
vynosem cca 4,86 % roc¢né. Vice nez 71 % objemu
upsali institucionalni investori, zbyvajici ¢ast soukromi
bankovni klienti.

Jeden z nejvétsich Ceskych rezidencnich developert Cent-
ral Group upsal dvé emise dluhopisu jiZ v roce 2012. Byly
vydany se splatnosti 3 a 4 roky, v celkové vysi 409 milionC
korun a s Grokem 16, resp. 18 %. Obé jsou nyni splacené.

Financovani pomoci cennych papirt si v téZe dobé
vyzkousela i spolecnost SATPO, ktera v roce 2013 emi-
tovala 3,5leté projektové dluhopisy uréené k vystavbé
rezidence Sacre Coeur Il. na prazskych Hiebenkach

v objemu 160 milionl korun a s pevnym vynosem

10 %. V Gnoru 2017 na né Eerstvé navazala korporatni-
mi bondy se splatnosti 5 let, v pfedpokladaném objemu
315 milion( korun a s Grokem 7 % roCné.

Zajimavou a velkou emisi byly v roce 2013 také
zajisténé projektové dluhopisy Diamond Point ve vysi
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1,1 miliardy korun, se splatnosti 10 let a fixnim vynosem
4 %. Ze starSich emisi je stale vhodné vést v patrnosti
korporatni dluhopisy Passerinvest Group z kvétna 2014
v objemu 550 milion{ korun, se splatnosti 3,5 roku

a pevnym Grokem 5,25 % ro¢né, z jejichZ vynosu spo-
le¢nost spolufinancovala zpétny odkup svych starsich
developerskych aktiv v prazském BB centru. Posledni
breznovy den roku 2017 pak Passerinvest Finance emi-
toval korporatni dluhopisy za dalSich 1,5 miliardy korun
(s moznosti zvySeni na 2,25 miliardy) zajisténé ruéenim
Passerinvest Group, se splatnosti 6 let a pevnym Uroko-
vym vynosem 5,25 %.

Dluhopisy jiz nékolik let vydava rovnéz spole¢nost

s nazvem Realitni fond Praha - prvni pétileta emise

z roku 2014 ve vysi 100 miliond korun nese Grok

6 %, druha, tileta, z roku 2016 v objemu dalSich

100 miliont korun je ocenéna na 5 % rocné. V prabéhu
roku 2015 CNB jako regulator schvélila dluhopisovy
program Conseq Realitniho fondu v maximalni hodnoté
nesplacenych dluhopist 2 miliardy korun a s dobou
trvani 10 let, ale o jeho realném vyuZiti zatim nemame
informace. Ve stejném roce byl schvalen program spo-
lecnosti Bydleni na Vinohradech ve vysi 900 milion(
korun a s délkou trvani 25 let, u néhoz v dobé uzavérky
Trend Reportu 2017 probihala vefejna nabidka prvni
emise ve vysi 25 milionl korun, se splatnosti 3 roky
avynosem 5 % p. a.

Z lonskych emisi prazské provenience jesté stoji za
pozornost Sestileté korporatni dluhopisy developera
GES Real v objemu 400 milion0 korun a s ro¢nim
vynosem 5 % nebo projektové bondy FINEP Barrandov
Zapad v objemu 201 milion0 korun, se splatnosti

4 roky a Grokem 3,75 %. Ty maji byt pouZity k vystavbé
Ctyf novych etap projektu Kaskady Barrandov. Formu
certifikatl (jeZ se chovaji podobné jako dluhopisy) zase
zvolila kyperska GRAMEXO pro svou emisi v objemu
1,395 miliardy korun, splatnosti 5 let a vynosem cca
5,8 % rocné, uréenou k financovani projektu Rustonka.

Aktivita se zvySuje i mimo hlavni mésto. Jiz od roku
2009 vydava korporatni dluhopisy brnénsky realitni

TABULKA Vybrané drobné emise dluhopisu.

koncern e-Finance, ktery nyni nabizi ke koupi nékolik
tfiletych emisi e-Finance Property jako soucast progra-
mu s objemem 1 miliardy korun a vyjnosem 5 %. Ctvrtym
rokem pfipravuje i projektové dluhopisy prostfednic-
tvim dcefiné spolec¢nosti eFi Palace v ramci 25letého
dluhopisového programu s limitem 600 miliond korun.
Ty jsou v soucasnosti emitované jako dvouleté s fixnim
trokem 4,5 %.

Zajimavou nabidkou z prosince 2016 se jevi pétile-

té bondy opét brnénské spolecnosti Brooc Global
Investment v objemu 300 miliond korun a s pevnym
vynosem 7 %, uréené k investicim do prazdninovych
nemovitosti na ostrové Tenerife. V témZe mésici pribyla
také korporatni emise Moravské stavebni - INVEST ve
vySi 320 milionl korun na 5 let a s cca 6% pevnym vyno-
sem. Nejnoveéji v Gnoru 2017 vydala brnénska IMPERA
korporatni dluhopisy v objemu 200 milion{ korun (s
moznosti zvySeni na 300 milion() se splatnosti 3 roky
a fixnim Grokem 3,1 %.

Postupné akceleruji také aktivity malych emitent

z rdznych regionU, které potvrzuji zvySujici se atraktivitu
a povédomi o této formé financovani. Nékteré emise
skoupi pfedem urceni investofi, jinym trva Upis déle.
Napfiklad jiZ v roce 2012 vydalo pardubické druzstvo
R.E.L.T. Group, které zaroven podnika jako nemovitostni
fond, emisi dluhopist v celkovém objemu 50 miliond
korun, ale do konce roku 2016 z ni na trhu umistilo
necelych 30 %. Vzhledem k nadpramérnému objemu
bychom to v§ak neoznadili pfimo za nelspéch. Skupina
spolegnosti CinZovni domy Praha zase realizovala
nékolik projektovych emisi, z jejichZ vynos( financuje
rekonstrukce rezidenc¢nich objektd. V prilozené tabulce
uvadime vybrané priklady drobnych korporatnich

a projektovych emisi z poslednich let.

KAMIL KOSMAN
KAAP Media

Zdroj: ARTN

EMITENT DATUM EMISE OBJEM (MIL. KC) | SPLATNOST (ROKY) | VYNOS (% P. A.)
PRAHA
INPARK 2015 30 3 8,23 probiha korporatni
(skupinznéf:iaojr?izdzo/rﬁf Praha) 2016 20 5 6 probiha Eliékyri(r(;r;tg%f:k%bfgfaha 1
Premiot Group 2016 8,5 3 8,5 probiha korporatni
Prago Investment 2016 22 2 5,7 probiha rekonstrukce hotelu Hnédy vrch
Prago Investment 2016 5 3 8,1 probiha v Peci pod Snézkou
Cinzovni domy Praha 2016 20 2 8 probiha
Cinzovni domy Praha 2016 50,225 2 6,5 probiha K;f:ﬁgj;gﬁcf;’ggﬁ; ;
Cinzovni domy Praha 2016 5 2 8 upsano
CEE Real Estate 2016 25 5 6 n/a korporatni
2M Invest 2017 10 2 7 probiha korporatni
o |
R.E.LT. Group Pardubice 2012 50 20 9 probiha (30 %) korporatni
Market Balance Frydek-Mistek 2015 5 3 9 upsano vystavba lékaiského domu ve Frydku-Mistku
Tycoon Enterprise Liberec n/a n/a 2 7 probiha korporatni
BeskydBenk Frydek-Mistek 2016 17,5 5 11 upsano korporatni




89



20

V lonském Trend Reportu jsme v kapitole Ocenovani shrnuli proces valuaci

v ceském prostredi, vcelku kriticky se vyjadrili k nékterym aspektiim této sluzby
a okomentovali ocenovaci standardy a vsudypfitomny tlak na odhadce.
Tentokrat se zaméfime na detailnéjsi popis aktivit, které proces ocenovani
doprovazeji, a na hlavni parametry ovliviujici hodnotu samotnych nemovitosti.

NEMOVITOSTNi UVERY

Z&dost o Gvér na nakup nemovitosti je divérné znama
i Ctenartim Trend Reportu, byt se s timto procesem
setkavaji spiSe u svych (koncovych) klientd. Mize se
jednat o financovani pofizeni bytu ¢i domu za tGcelem
osobniho uzivani, ale rovnéz o klasicky obchodni model,
souvisejici s kancelarskou nebo maloobchodni nemovi-
tosti. Nedilnou souc¢asti tohoto procesu je faze ocenéni
nemovitosti, kdy chce financujici banka znat vysi jeji
hodnoty. V krajnim pfipadé nesplaceni Gvéru véfitelem
propada aktivum bance, jeZ se nasledné snazi nemovi-
tost prodat na volném trhu a pUjcku tim umofit.

Co Ize od odhadce pfi procesu ocenéni nemovitosti cekat?
V pfipadé ocenéni bytu ¢ domu se odhadce v drtivé vétsi-
né uchyli k metodé porovnavaci. Jeho snahou je najit reali-
zované prodeje (a nabidkové inzeraty) podobnych jednotek
z posledni doby. Na zakladé porovnani stejnych, lepsich
nebo horsich aspektl nemovitosti a realizovanych cen
porovnavanych objektt odhaduije trzni hodnotu predmétu
ocenéni. StéZejni pro tento Ukon je tedy najit dostate¢né

a kvalitni mnoZstvi porovnavanych nemovitosti.

Nejsnaze uchopitelnym rezidenénim produktem pro odhad-
ce jsou byt ¢i dim ve vétSich méstech, kde dochazi k Cas-
tym prodejum (existence trhu a trznich transakei). Jednotka
ma standardni velikost a tvar a je bez obtizi pfistupna,
zaroven je prosta specialnich Uprav a vybaveni. DdleZitym
aspektem je zaroven to, aby na nemovitosti nevazla zadna
omezeni, nestandardni bremena Ci jiné zavazky.

0O¢ bude predmét ocenéni (Ci srovnavané nemovitosti)
vzdaleny uvedenym parametrd, tim vice bude muset
odhadce aproximovat a subjektivné posuzovat jednotlivé
parametry. Zatimco tedy klasicky byt 2+kk na Cerném
Mosté v Praze bude pro odhadce relativné snadnou zale-
Zitosti a reportovana trzni hodnota bude na zakladé silné
evidence prlikazna, u atypického podkrovninho bytu 180 m?
s klimatizaci, akvariem a podzemni garazi na okraji regio-
nalniho mésta pujde o mnohem sloZit€jsi kvalifikovanou
komparaci. Navic je tfeba podotknout, Ze odhadci jsou
oproti majiteldm daleko konzervativnéjsi...

P¥i ocenovani nemovitosti pro Gcely Gvéru (zajisténi Gvé-
ru nemovitosti) se ¢asto mluvi o trzni hodnoté a zastavni
hodnoté. Zatimco trzni hodnota ma svou jasnou definici
ve vSech ocenovacich standardech, zastavni hodnota je
viceméné vzity pojem a vyjadfuje, na kolik si nemovitost
ceni sama banka.

V idealnim svété by mély byt tyto dvé hodnoty stejné,
v tom redlném tomu je tak malokdy. Banka totiz ¢asto

OCENOVANI
NEMOVITOSTI

kalkuluje s tim, Ze v pfipadé realizace zastavy bude
nemovitost muset rychle prodat a neni zde vzdy spinéna
ona podminka ,,...fadného marketingu a dostatec¢né
dlouhé prodejni doby...“. Z tohoto pohledu je tedy zastav-
ni hodnota vZdy o néco nizsi nez hodnota trzni.

KOMERCNI NEMOVITOSTI

Pokud se jedna o podnikatelskou, komeréni nemovitost,
ktera generuje prijem (muZe to byt samoziejmé i inves-
tiéni byt), sdhne odhadce vétSinou po metodé investicni.
Zde voli mezi metodou pfimé kapitalizace a technikou
diskontovaného cash flow.

Obé tyto techniky davaji do vztahu ekonomicky benefit

z drzby nemovitosti a vynosovou, popfipadé diskontni miru.

Vystupy investicni metody ocenéni ovliviiuje fada faktord.

Zjednodu$eny vycet by u standardni komeréni nemovitosti

ocenované kapitalizacni technikou vypadal asi takto:

* soucasné najemné - aktualné vybirané najemné
z nemovitosti ke dni ocenéni;

* trzni ndjemné - celkové najemné, za které by Sla
nemovitost na trhu pronajmout ke dni ocenéni;

* naklady na provoz nemovitosti - analyza nakladu pre-
(ctovatelnych na najemce a nakladu, které hradi majitel;

* naklady na investice do nemovitosti - CAPEX;

« doba trvani najemnich smluv, délka neobsazenosti
prazdnych prostor a s tim spojeny pribéh celého cash
flow aktiva;

 kapitaliza¢ni mira (vynosova mira) aplikovana
na jednotlivé pfijmové toky.

P¥i odhadu stézejnich vstup( ocenéni, jako jsou trzni
najemné ¢i vynosova mira, je odhadce ve stejné situaci
jako v pfipadé rezidencniho produktu. DlleZité je naleze-
ni vhodné evidence porovnatelnych projektd.

Odhadované najemné za m? komercniho prostoru by mélo
byt podporeno dostatecné silnym prehledem realizovanych
najemnich transakcli, stejné jako vynosova mira. Zde se od-
hadce potyka s problémem nedostate¢ného poctu vérohod-
nych a ovéfitelnych dat Ci s jejich zkreslenymi interpretacemi.
V tomto ohledu ¢eka Cesky trh jesté velky kus prace.

VYNOSY

V ramci ocenovani jsou komeréni nemovitosti oproti

je zejména pouzivana investicéni metoda, jez reflektuje
VEtSi poCet proménnych vstupu, ale zaroven se musi
vyrovnat s niz§im poctem transakci a souvisejicich
detail(l k porovnani. Pro odhadce je kolikrat velmi sloZité
"rozkliCovani" realizovanych transakci tak, aby je mohl
VyuZit ve svém ocenéni.



najemné

Laicka (ale obcas i profesionalni) vefejnost mize byt
zmatena z Gdaju o yieldech (vynosovych mérach)
oznamovanych v mediich ¢i na realitnich konferencich.

VétSinou se jedna o informaci typu ,,...kancelarska
budova XY byla prodana za 6 % yield*“, a to bez dalSiho

komentare. Yield(, jeZ jsou voditkem pro investory, ale

praveé i odhadce, je hned nékolik. Uvedme ty zakladni:

« initial yield (day one yield ¢i Gvodni vynos) - je pomér
pfijmu z nemovitosti (ndjemné minus nepredctovatel-
né naklady) ke dni ocenéni ku cené nemovitosti;

« equivalent yield (zijednodu$ené primérny vynos) -
vyjadfuje pfiblizné primérny vynos investice v pribé-
hu jeji Zivotnosti, respektive doby mezi datem ocenéni

hruby. DuleZitou roli tudiz hraje fakt, zda je transakce typu
,Share deal“, kdy se prodava nemovitostni spolecnost,
nebo ,asset deal”, kdy se jedna o pfevod nemovitosti.

Domnivame se, Ze média ve svych prispévcich k investicni-

a dosazenim trzniho ekonomického potencialu

TABULKA Citlivostni analyza.

vynosova mira

mu trhu vétSinou uvadéji gross initial yield. Odhadce by vSak
mél znat komplexni vynosovy profil transakce, aby mohl
ucinit relevantni zavér a pouZit jej jako projekt k porovnani.

ta prijmu z nemovitosti 100 (opét hypotetickych) jedno-
tek pfi zméné najemného o +/-10 jednotek a vynosové
miry o +/- 50 bazickych bodU. Senzitivita hodnoty aktiva
v ndvaznosti na téchto vstupech je zjevna...

Zdroj: Karel Klecka
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nemovitosti. Pfiklad: pokud vlastni investor nemovi-
tost, ktera je ke dni ocenéni pronajata za 10 hypotetic-
kych jednotek a v prabéhu nékolika let ma po vyprseni
platnych najemnich smluv potencial zvysit svdj prijem
z ndjemného na 15 jednotek, bude equivalent yield
vy$Si nezZ initial yield. O kolik bazickych bodl se bude
liit initial a equivalent yield, pak bude zaviset na tom,
jak rychle se nemovitost dostane z onéch 10 na 15;

* reversionary yield (vynos na plném trznim najemném)
- je pomér mezi trznim (stabilizovanym) ndjemném
(to se mGze od toho aktuélniho samoziejmé lisit) ku
hodnoté nemovitosti.

Z téchto zakladnich vynosovych mér Ize velmi snadno urcit
vynosovy profil investice (yield profile) a udélat si obrazek

0 jeji vyhodnosti a charakteru. Pokud je napfiklad initial
yield nizsi nez equivalent yield, Ize pfedpokladat, Ze je ne-
movitost takzvané under-rented (pod-pronajata) a ndjemné
bude rlist po prejednani ndjemného a pre-obsazeni Ci
do-obsazeni prostor. V opacném piipadé, kdy je nemovitost
over-rented (pfe-pronajata), Ize naopak ocekavat pokles
piijma z ndjemného po vyprseni souc¢asnych smiuv.

MUGZeme zminit jesté net (Cisty) a gross (hruby) yield,
pricemz Cisty bere v Gvahu celkové naklady na transakci,
zatimco hruby reflektuje pouze cenu nemovitosti (bez
akvizicnich nakladi). Cisty vynos bude tudiz vzdy nizsi nez

ENGLISH SUMMARY

ODHADY A DOHADY

Dobry odhadce by mél byt schopen komplexné zanaly-
zovat a porozumét ocenované nemovitosti. Mél by byt
schopen ohodnotit jeji technicky stav a vyhodnotit pfi-

padné investi¢ni naklady v nejblizSi budoucnosti, stejné
jako jejich dopad na trzni (i jinou) hodnotu.

Mél by rozumeét vlastnicko-pravnim vztah(im, orientovat
se s prehledem v katastru nemovitosti, aby rozeznal
bfemena ¢i omezeni s dopadem na hodnotu nemovitos-
ti. Odhadce by se mél bezpe¢né pohybovat v pfipadné
komer¢ni oblasti a odhadnout budouci ekonomicky
potencial nemovitosti jako takoveé.

Dale by mél ten, kdo ocenuje nemovitosti, rozumét trhu

a danému nemovitostnimu segmentu. Mél by byt mocen
zanalyzovanou a ,nactenou” nemovitost vhodné zasadit
do aktualni situace na trhu a aplikovat spravné externi trz-
ni vstupy. V neposledni fadé by mél byt odhadce schopen
své nalezy kvalitné prezentovat (pisemné nebo Ustné),
vysvétlit pouzité vstupy v zavislosti na vybrané metodé

a obhdjit své vystupy. Srozumitelné, jasné a vzdy s pfistu-
pem k zadavateli ocenéni jako ke svému klientovi.

KAREL KLECKA
Patria investi¢ni spolecnost

In valuation, the position of commercial real estate is slightly more difficult than that of residential real estate.

This is mainly due to the used investment method, which reflects a greater number of variable inputs, but it must also
compensate for the lower number of transactions and related details for comparison. For the appraiser it is often very
difficult to "decrypt" completed transactions so that he can use them in his valuations.

A good appraiser should be able to comprehensively analyze and understand the valuated real estate. He should
be able to evaluate its technical condition and assess potential investment costs in the near future, as well as their

impact on its market (or other) value.

The person valuing the real estate should also understand the market and the given real estate segment. He should
be able to properly fit the analyzed and "read" real estate into the current market situation and apply the correct
external market inputs. Finally, an appraiser should be able to present his findings well (in writing or orally), explain
the inputs used depending on the selected method and defend his outputs. Comprehensibly, clearly and always

approaching the contracting entity as his client.
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Podle Ministerstva pro mistni rozvoj CR si v roce 2016 sjednalo hypoteéni ivér nejvi-
ce klientl v historii - témér 112 tisic.

Hypotéky byly poskytnuty v historicky nejvyssim objemu - celkem 218,29 mld. korun.

Mezirocni narlst oproti roku 2015 byl presto o 6 miliard nizsi a dosahl 34 mid. Ké

(18,4 %).

Za rekordnimi Cisly stala predevsim velice prizniva ekonomicka situace a dlouhodo-

bé nizké Urokové sazby.

Lidé kupovali fadu nemovitosti na investici, zejména v Praze.

Urokové sazby doséhly svého absolutniho dna béhem
listopadu a prosince 2016, kdy se dle Hypoindexu
pohybovaly na hranici 1,77 %. Primérna sazba za cely
rok 2016 pak ¢inila 1,89 %, coz je skoro o0 0,2 pcbh
méné neZ v predchozim roce. Na vyvoj primérnych Gro-
kovych sazeb méla vliv i sada doporugeni CNB tykajici
se snizeni poskytované vySe hypotecniho Gvéru k cené
nemovitosti (LTV) ze 100 % na 95 %.

Znatelny meziro€ni narlist objemu uzavienych hypo-
te€nich Gvérd byl zapficinén dvéma faktory. Kvili ros-
toucim cenam reziden¢énich nemovitosti se meziro¢né
zvysila 0 8,3 % primérna vyse hypotecniho Gvéru, a to
na vyslednych 1,957 milionu korun. Druhym faktorem
bylo i celkové rozsifeni nabidky developerskych projek-
tl ve velkych méstech, které privedlo do bank 0 12,3 %
vice zdjemcu o hypotecni Gvéry.

V Praze se vloni dale zvysil podil koupi novych bytl na
investici. Zatimco v roce 2015 jich $la na investici zhru-
ba ¢tvrtina, v roce 2016 to bylo jiz pfiblizné 30 %.

VSechny typy rezidenénich nemovitosti loni zaznamena-
ly plynuly rlst. Potvrdil to i vyvoj indexu cen nemovitosti
Hypotecni banky (HB INDEX). Ceny bytl a pozemk loni
prepisovaly své pocatecni hodnoty z roku 2010. Ceny
rodinnych domu rostly o poznani pomaleji nez byty.
Bytové jednotky si meziroéné pripsaly 11 pcb, rodinné
domy 4,7 pcb a pozemky, nejstabilnéjsi segment

GRAF Vyvoj objemu poskytnutych hypoték v letech 2006-2016 v mid. K&.
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| loni tedy meziro¢ni rast cen vdech typu rezidenénich
nemovitosti vyrazné prekonal inflaci. Radovat se mohli
zejména majitelé bytd v panelovych domech ve velkych
méstech. Loni se zacal zvySovat zajem o tzv. rodinné
bydleni - byty s dispozici 3+1 ¢i 3+kk. Trhu s byty vSak
i nadale dominovaly byty ve starsi cihlové zastavbé

s dispozici 2+1/2+kk.

FAKTORY OVLIVNUJICi TRH

Makroekonomické prostredi

Ceska ekonomika zaznamenala b&hem roku 2016
rist HDP ve vys$i 2,4 %, coz je nizSi hodnota nez v roce
2015, kdy se rlst cely rok pohyboval nad Grovni 4 %.
Nicméné jde o vySSi hodnotu neZ rlist v Eurozong,
ktery dosahl hodnoty 1,6 %. Kurz koruny k euru se

pod vlivem intervenci ze strany CNB drZel na stabilnich
27 CZK/EUR a zékladni repo sazba na hodnoté 0,05 %.
Bankovni Gvéry podnikim i domacnostem rostly srov-
natelnym tempem okolo 7 %.*

Rok 2016 pfinesl v samotném zavéru néktera prekva-
peni. Ackoli se rust inflace koncem roku jiz obecné
predpokladal, dosazZeni dvouprocentniho inflaéniho cile
se ocekavalo spiSe aZ na pocatku roku 2017. Pfekvapil
rovnéz statni rozpocet s prebytkem 62 mlid. KE. Nena-
stal ani obvykly vzestup sezonni nezaméstnanosti na
sklonku roku.

Na skok inflace, ktery vyvolal mimoradny a predevsim
nepredvidany rdst cen potravin, navazalo i zdrazeni

Zdroj: Ministerstvo pro mistni rozvoj CR (MMR)
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1 Detailni srovnani nabizi kapitola Makroekonomicky vyvoj a ceny nemovitosti na strané 20.



v restauracich, kde jako alibi poslouZilo i zavedeni EET.
Firmy hlasi nedostatek pracovnikd vSech kvalifikacnich
stupnu - trh prace je prehraty. To doklada i posledni
Setfeni mezi primyslovymi podniky: nedostatek vhodné
pracovni sily jako bariéru rdstu hlasi nyni vy$si procen-
to firem nez v letech 2007-2008.

Priimyslové zakazky ze zahranici se zvySuji dvojcifer-
nym tempem, rovnéZ mzdy vloni vzrostly nejrychleji za
pét let. Pfed znehodnocenim UGspor se proto lidé snazi
chranit nakupem nemovitosti. | jejich ceny vSak rychle
stoupaji. Aby pfibrzdila dynamiku Gvérd na bydleni,
zavadi centralni banka nova regulatorni opatreni.

Vyvoj trokovych sazeb

Jednim z klicovych faktor( ovliviujicim vykonnost trhu
je nizka cena penéz na mezibankovnim trhu a s ni
souvisejici historicky nejnizsi Grokové sazby nabizené
bankami na hypotec¢ni Gvéry.

V roce 2016 dosahly Grokové sazby nového dna, kon-
krétné v listopadu a prosinci, kdy klesly na historicky
nejnizsi hodnotu 1,77 %. S vyjimkou &ervence, kdy se

GRAF Vyvoj Grokovych sazeb u hypotecnich Gvérd v roce 2016 v %.
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93
propad Grokovych sazeb na chvili zastavil, se Grokové
sazby snizovaly kontinualné jiz od ledna.

Je ale mozné, Ze pravé v prosinci se do vyvoje Grokovych
sazeb promitl vliv GEinnosti nového zakona o spotiebi-
telském Gvéru, ktery zvysil nékteré naklady na strané
bank. Pfesto, ve srovnani se srpnem 2008, kdy byly
Grokové sazby za poslednich deset let na nejvyssi Grovni
(5,82 %), se jednalo o pokles o celé 4,05 pch.

Za zminku stoji také lonsky vyvoj mezibankovni sazby
PRIBOR ve vSech splatnostech. Tato sazba se totiz
bé&hem celého roku hybala jen zcela minimalné,

a to 0 0,01 pcb, pficemzZ konec roku 2016 zakongily
sazby PRIBOR na identickych hodnotach, se kterou
ho zacinaly. Vyjimku tvofila jen 6 mésicni sazba, ktera
se snizila o zanedbatelnych 0,01 pcb.

Tvrda konkurence na hypotecnim trhu

Hypote¢nimu trhu dlouhodobé dominuji tfi nejvétsi hraci
- Hypote&ni banka, ktera patfi do skupiny CSOB, déle pak
Ceska spofitelna a Komeréni banka. Zatimco si Hypotegni
banka loni pfipsala vy&si trzni podil, Ceska spofitelna

Zdroj: Hypoindex
il
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I GRAF Trzni podily jednotlivych bank z hlediska objemu v %.
|

. Hypote&ni banka
. Ceska sporetelna
Komeréni banka

Raiffeisenbank

ucs

ostatni

i Komercni banka ¢ast podilu na trhu ztratily. Celkovy trzni
podil této trojce bank se kviili poklestim u Ceské spofitel-
ny a Komercéni banky loni mirné snizil na celkovych 78 %.

,Rozsah riiznych variant hypotecnich uvérd,
spolu s tvéry ze stavebniho sporeni, pripadné
i jiné mozZnosti financovani davaji obanim
rozsahlé moznosti k profinancovani svych
stavebnich zamér. Zasahy CNB do omezeni
hypotecéniho financovani spolu s ustanovenim
o0 spotrebitelském financovani (moznost spla-
ceni hypotéky, dukladné provéreni Zzadatelu)
nevidim jako nezbytné. VSechny banky prakticky
tato opatreni realizuji dlouhodobé a vysledkem
Jje prakticky zanedbatelné mnoZstvi nesplace-
nych Gvérd na bydleni.“

Pavel Berger, MONETA Money Bank

,Nabidku financovani residencnich nemovitosti
pro obcany Ize dnes povaZovat za uspokojivou,
co ji bude komplikovat jsou restriktivni opatreni
CNB z hlediska mozZnosti financovani 100%
odhadni ceny. Timto nafizenim CNB nezamezi
dofinancovani ceny nemovitosti z ivérovych
zdroji, naopak klienti budou pouZivat riziko-
véjsich zplsobu dofinancovani s vyrazné vyssi
cenou - Urokovou sazbou. “

Jan Kruntorad, Gepard Finance

Ne vSechny banky na ¢eském
trhu ale reportuji své vysledky

do oficialnich statistik Minister-
stva pro mistni rozvoj CR. Na
hypotecnim trhu se pohybuije cela
fada mensich bankovnich doma
- predevSim mBank, Air Bank,
Equa bank ¢i Expobank, které své
vysledky s MMR nesdileji. Celkové
mUZe objem poskytnutych Gvérd
téchto subjektt podle expertnich
odhadl dosahovat priblizné 6%
trzniho podilu.

Primérna hypotéka, vyse
splatek, doba splaceni

Na zékladé sady doporuéeni CNB
zmizely z trhu hypoteéni Gvéry se
100 % LTV (loan-to-value). Nahra-
dilo je nové maximum ve vysi

95 %. Zajemci o hypotecni Gvéry
vSak stejné nadale preferovali
Gvéry s hodnotou LTV v rozmezi
80 az 85 %. Pravé 90% LTV ma
byt od dubna 20172 také novym
maximem. Velky podil si stale
drZi i Gvéry s nizsi LTV, konkrétné
do 70 %.

Primérna vySe hypotecniho Gvéru
dosahla v roce 2016 1,96 milionu
korun, coz predstavuje % meziroc-

GRAF Pomér (ivér( ze stavebniho spofeni vici hypotecnim Gvérim.
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Zdroj: Ministerstvo pro mistni rozvoj CR (MMR)

ni narGst o 8,3 a zaroven novy historicky rekord. Diky pre-
trvavajicim nizkym Grokovym sazbam se nezménila doba
splatnosti Gvéru, ktera v priméru zustava okolo 23 let.

Nové poskytnuté hypoteéni Gvéry byly dle dostupnych
informaci Hypote¢ni banky z 69 % vyuzity na nakup
nemovitosti, z vice nez 25 % na vystavbu a zbylych

6 % tvori jiné formy vyuziti (rekonstrukce, vyporadani
majetkového podilu, refinancovani).

Typickym klientem je muz ve véku 36 let, stfedoSkol-
sky vzdélany, Zenaty, s jednim ditétem a prGmérnym
pfijmem 32 000 K¢. Zaroven vSak roste podil singles.
Vétsinu hypotecnich Gvéru, konkrétné 64 %, si vloni
lidé brali na pofizeni rodinného domu.

Podil stavebnich spofitelen

Za cely lonsky rok poskytly stavebni spofitelny Gvéry za
50,6 miliardy korun, coZ byl ve srovnani s predchozim
rokem narust o tfi procenta. Rovnéz zajem o uzavirani
smluv o stavebnim spofeni loni o tfi procenta stoupl,
spofitelny uzavrely zhruba 474 000 smluv. U nové uza-
vienych smluv vSak klesla primérna cilova Castka, a to
0 8 % na vyslednych 350 tisic korun.

ODHAD BUDOUCIHO VYVOJE

A jaky bude z hlediska hypoték rok 2017? Pfedpo-
kladame, Ze v nadchazejicim roce pfiznivé Grokové
sazby vydrzi, aktualné?® zacinaji na 2,09 %. Vzhledem
ke zvySujici se cené zdroji na mezibankovnim trhu
je jen otazkou ¢asu, kdy dojde k jejich mirnému
navySeni. Nebude se vSak jednat o Zadné radikalni
vykyvy, predpokladame spise mirné narlsty v prabé-
hu celého roku.

Narlst cen zejména bytl a pozemk( vSak muZe trh
hypoték mirné zpomalit. DalSim faktorem, ktery trh

Zdroj: Hypoindex
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2 0d 1. 4. se snizuje limit LTV na 90 % a omezuje zaroven podil hypoték v rozmezi 80-90 % LTV na 15 % z celkové produkce. Podrobnéji také v kapitole Makroekonomicky vyvoj.
3 Brezen 2017



ovlivni, je i novy strop 90 % LTV u hypotecnich Gvérd,
ktery na zékladé sady doporuéeni CNB zaéne platit od
dubna letosniho roku. To se nasledné ¢astec¢né promit-
ne do Grokovych sazeb. DotCena tim bude i vyznamna
Gast stavajici produkce na trhu, tzn. Gvéry, které jsou

v pasmu 80 az 90 procent LTV .

Navic, podle expertnich odhad je stavajici produkce
hypoték na trhu v pasmu 80-90 % LTV zhruba na dvoj-
nasobné Urovni, nez ¢ini doporuceni. Tim padem se mno-
hym klientim zkomplikuje cesta k potizeni nemovitosti
a cely hypotecni trh kvuli popsanym zménam zpomali.

Dulezité je ale fici, Ze poptavka po nemovitostech,
zejména pak bytech, neni diky jistému zpoZzdéni deve-
loperské vystavby doposud saturovana. Loni na trhu ve
srovnani s rokem 2015 chybélo nejméné 500 bytl. Lze
predpokladat, Ze developefi budou chtit letos své pro-
deje opét navysit a fada z nich se o to pokusi béhem
prvniho ¢tvrtleti, kdy budou platit starsi doporuceni
CNB z fijna minulého roku ohledn& maximalni LTV

ve vySi 95 %, které trhem nijak zvlast nezahybalo.

V oblasti vyvoje cen rezidenénich nemovitosti Ize pred-
pokladat, Ze v letoSnim roce budou pokracovat pozitivni
trendy a Ze dojde k dalSimu mirnému rlstu cenovych
hladin, ktery bude podporen celkovou ekonomickou

ENGLISH SUMMARY

situaci. Pro nasledujicich Sest mésicU Ize oekavat pokra-
Cujici velmi mirny rist cen ve vSech segmentech, stabilni
poptavku u novostaveb (pfevazné Praha, Brno), doplnéni
nabidky novostaveb v Praze, rist cen novostaveb, stabilni
zajem o standardni rodinné domy v cenovém rozmezi
mezi 2-5 mil. K&, levnéjsi domy vhodné k rekonstrukci,

¢i pozemky. Pokracovat bude zajem domécich i zahra-
ni¢nich investort o koupi nemovitosti v Praze za G¢elem
investice. Loni se podil takto prodanych bytt v Praze
vyhoupl dle odhadu az na 30 %.

S trhem nemovitosti by ale mohl pohnout i vyvoj kurzu
koruny. Je totiz mozné, Ze v druhé poloviné letoSniho
roku CNB ukonéi intervence na oslabeni koruny v{igi
euru, coZ by ovlivnilo vyvoj cen nékterych stavebnich
materiall a zaroven zdraZilo ceské nemovitosti zahra-
niénim investortm.

Odhad vyvoje cen nemovitosti se podle vyvoje HB
INDEXu ponese v duchu pokracujici stabilizace, resp.
mirného ristu. Ten by mohl byt v pfipadé bytl a pozem-
kiim o néco nizsi nez v lonském roce. Naopak rodinné
doby by si svUj rist mohly udrZet.

JAN SADIL
Hypotecéni banka

The dynamic activity in the domestic market is supported by the appetite of financing banks. The stimulants are low inte-
rest rates and excess liquidity, both of which lead to high competition among banks, which ultimately benefits the clients.

Credit financing is relatively easily available for quality projects and experienced players. Investment transactions
supported by verifiable cash flow are preferred by banks over development financing.

For the financing of development, banks require a 25-35 % drawdown of the loan from the borrower's own resources
(i.e. 65-75 % loan to cost - LTC). The amount of the (pre)lease varies according to individual segments: in logistics
70-90 % is generally required, for retail space it is 50-70 %, and for offices it is at least 50-60 %. The higher the
pre-lease, the lower the percentage of equity that the bank is willing to accept. However, it is not often that banks
provide more than 80% LTC even in a fully pre-leased project.

The capital of private investors can be used similarly through investment funds. At the end of 2016, the CNB registe-
red a total of 85 investment funds in the category of real estate or mixed investors in real estate as well. The capital
allocated in them is estimated to be worth tens of billions of crowns. This number includes both qualified investor
funds (QIF) and unit trusts aimed at small investors (consumers).

In terms of capital variability, 68 funds are open-end and 17 are closed-end. Some of them, however, are entities
whose portfolio consists of corporate securities of companies in involved in real estate, they are therefore not inves-
ting in specific real estate (directly or through single purpose vehicles - SPV). Off-shore private equity funds founded
abroad are not included.

According to the Czech Ministry for Regional Development, the highest number of clients in history applied for a mortgage
loan in 2016 - nearly 112,000. Mortgages were granted in the highest volume ever - a total of 218.20 billion CZK.

Nevertheless, the year-on-year growth was still about 6 billion CZK lower than in 2015, reaching 34 billion CZK
(18.4 %). These record numbers were mostly due to the very favorable economic situation and the persistently
low interest rates. People bought a significant amount of real estate for investment, especially in Prague.
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Polsko spolu s Ceskou republikou zlistavaji hlavnimi destinacemi pro realitni investi-
ce v regionu stfedni Evropy. Madarsko je pak skokanem roku, s vice nez dvojnasob-
nym objemem investic v porovnani let 2015-2016.

Objem investic v CR presahl 3,6 miliard EUR, coZ predstavuje 30% nariist
ve srovhani s rokem 2015. V roce 2017 o¢ekavame objem investic v intervalu
3-3,5 miliard EUR.

Referencni vynos (prime yield) u Spickovych nemovitosti se snizil b€hem roku
2016 ve vsech realitnich segmentech: pod 5 % u Spickovych kancelafi (-0,80 p.b.),
na 5 % u nakupnich center (-0,40 p.b.), k hranici 3,75 % pro nemovitosti na nakup-
nich tfidach (-0,75 p.b.) a 6 % u skladu (-0,75 p.b.).

INVESTICNI TRH VE STREDNi EVROPE

Objem investic na péti kliCovych trzich stfedni a vychodni
Evropy (v Polsku, Ceské republice, Madarsku, na Sloven-
sku a v Rumunsku) pfesahl v roce 2016 11,7 miliardy
EUR, coz predstavuje mezirocni narGst o 35 %. Mezi nej-
VvEtsi realizované obchody Ize zafadit akvizici pan-evrop-
ské platformy developerské spoleénosti P3 singapurskym
statnim fondem GIC Real Estate. Hodnota nemovitosti

v tomto portfoliu v ramci stfedni Evropy se odhaduje na
1,3 miliardy EUR.

Nejvyznamnéjsi transakcei lonského roku na Gzemi Polska
byla zména majitele portfolia Echo Investment, které kou-
pila jihoafricka investi¢ni spolecnost Redefine Property.
Jednalo se 0 75% podil v portfoliu deseti retailovych

a kancelarskych nemovitosti v hodnoté 1,2 miliardy EUR,
hodnota transakce dosahla 891 mil EUR. Celkovy objem
investic v Polsku dosahl 4,6 miliard EUR s pfevahou
retailovych investic, nasledovanych kancelaremi. Nejistota
ohledné pravniho a danového prostredi v Polsku, stejné
jako socialni reformy a jejich dlouhodobé ekonomické
dopady zpUsobuji, Ze néktefi institucionalni zahranicni
investori pristupuiji k investovani v Polsku s vétsi opatrnos-
ti. To vede k prodlevam v uzavirani investicnich transakci.

Rekordnich investiénich vysledki bylo kromé& Ceské
republiky dosazeno také na Slovensku s celkovym

2015

GRAF Investice v regionu stfedni Evropy. (mil. EUR)
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objemem 850 mil. EUR. Nejvyznamnéjsi transakci na
Slovensku se stala akvizice nakupniho centra Central
v Bratislavé investi¢nim fondem Allianz Real Estate
(179 mil. EUR). | diky dalSim prodejim regionalnich
nakupnich center jako OC Laugaricio, Korzo Prievidza,
Aupark Piestany nebo akvizici portfolia retail parku
spolecnosti Immofinanz mél na realitnich transakcich
nejvyznamnéjsi zastoupeni maloobchodni segment.
Klicovou transakci v segmentu kancelafi byl pak prodej
Twin City A spole¢nosti IAD Investment.

Madarsko v roce 2016 vice nez zdvojnasobilo objem
realitnich investic na celkem 1,77 mld. EUR. Investi¢ni
aktivita byla primarné tazena kancelaremi. Nejvétsi
transakci se stal prodej administrativniho komplexu
Millenium City Centre za 175 mil. EUR, kupujicim byla
spolecnost CA Immo. Obdobné umistili investofi nejvétsi
objem kapitalu do kancelarskych objektl i v Rumunsku.
NejvyznamnéjSim obchodem byla akvizice minoritniho
podilu spole¢nosti Globalworth, ktera je nejvétSim
vlastnikem kancelafi v Rumunsku, jihoafrickou investiéni
skupinou Growpoint.

V prubéhu roku doslo na vSech sledovanych trzich ke
kompresi vynosovych mér pro Spickové nemovitosti. Oce-
kava se, Ze jeSté béhem roku 2017 by mélo dojit k dalsi-
mu mirnému sniZeni vynosovych mér napfi¢ segmenty.

Zdroj: BNP Paribas Real Estate
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Zdroj: BNP Paribas Real Estate, 2017

4. CTVRTLETI 2016 KANCELARE MALOOBCHOD LOGISTIKA

Ceska republika 4,95 % 3,75 % 6,00 %
Slovensko 6,50 % 6,00 % 7,50 %
Polsko 5,35 % 5,00-5,25 % 5,50-6,50 %
Madarsko 6,75 % 6,50 % 8,25 %
Rumunsko 7,50 % 7,25 % 8,5%

CESKY INVESTICNI TRH

Ceska republika té7i z globalni dostupnosti volného kapi-
talu a prostfedi nizkych Grokovych sazeb. V porovnani se
svymi stfedoevropskymi sousedy investofi ocenuji rovnéz
stabilni ekonomickou a politickou situaci a vyrovnany
realitni trh. Celkovy objem realitnich investiCnich transakci
presahl za rok 2016 3,6 miliard EUR. Pfekonal

tak i rekordni vysledek z pfedchoziho roku 2015, kdy

se zrealizovaly investice v objemu 2,8 miliard EUR, a to

0 30 %. Lonska rekordni €isla vyznamné ovlivnila trans-
akce evropské platformy P3, kdy hodnota ¢eské casti
portfolia vyrazné presahla 700 mil. EUR. Stejné tak velmi
specifickou transakci byl v pfedchozim roce 2015 prodej
portfolia bytt RPG v hodnoté 700 mil EUR.

GRAF Kvartalni objem investic. (mil. EUR)
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stfedoevropského portfolia CBRE Global Investors, jejiz
hodnota by méla presahnout 650 mil. EUR a ktera zahr-
nuje 11 nakupnich center v Ceské republice, Madarsku,
Polsku a Rumunsku. Dal§imi vyznamnymi transakcemi
ze zacatku tohoto roku jsou prodej budovy Komercni Ban-
ky Na Prikopé 33, kterou koupila rakouska CommerzReal
i prodeje nékolika administrativnich center. V prvnim
Ctvrtleti 2017 se dokongil také prodej nakupniho centra
Olympia Brno. Dalsi obfi pan-evropskou portfoliovou
transakci retail park(i IKEA, zahrnujici také nemovitosti

v CR, dokonéuije britska investiéni skupina Pradera.

Rok 2017 ma tak jiz v prvnim G&tvrtleti, kdy celkovy objem
investic presahl 1,4 miliard EUR, nakroceno k velmi
silnému vysledku v oblasti realitniho investovani. Neni

Office
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Mixed use

Industrial

Hotel

Residential

2014 2015

Aktivita investoru jako obvykle akcelerovala ke konci roku.
Jen ve 4. Ctvrtleti 2016 byly uzavieny transakce v hodnoté
2,2 miliard EUR, vice nez 6x tolik co ve stejném obdobi
roku 2015 a 4x vice neZ ve 3. Ctvrtleti 2016.

Za cely rok se zrealizovalo celkem 69 investi¢nich trans-
akci, coz je vice nez v roce 2015, kdy bylo zaznamenano
cirka 50 transakci. Nejvétsi pocet transakci byl zaregistro-
van v segmentu 20-50 mil. EUR, a to 20. Dale pak

v segmentu do 10 mil. EUR, cirka 17. Markantni je rostou-
ci pocet transakcei presahujicich 100 mil. EUR. Takovych
bylo zaznamenano 7, v roce 2015 to byly 4 (vCetné
rezidencéniho portfolia RPG) a v roce 2014 pouze dvé.

Primérna velikost transakce bez zapocteni P3 platformy
dosahovala 44 mil. EUR, podobné jako v roce 2015 (bez
zapocCteni transakce RPG Byty). Pokud tyto specifické
transakce zahrneme, primér stoupne na 55 mil. EUR

v roce 2016, v porovnani s 56 mil. EUR v roce 2015.
Medianova hodnota transakce pak dosahovala v roce
2016 24 mil. EUR.

Aktivita investord nebude oslabovat ani v letoSnim roce.

UZ v prvnim mésici roku 2017 jsme zaznamenali uzavieni
vyznamnych transakci, jako byly prodej OC Letnany Union
Investments (233 mil. EUR) Skupina CPI finalizuje akvizici

500
m ™ . . ] . -
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

2016

nerealné, ze by investi¢ni objem mohl dosahnout
obdobnych Cisel jako v roce 2016. O¢ekavame vysledek
v rozmezi 3-3,5 miliardy EUR. Dlouhodoby primér za
poslednich deset let (2007 -2016) ¢inil 1,7 miliard EUR.

SEKTORY

Nejvétsi podil na celkovém roénim objemu investic

mély se 44 % kancelarské nemovitosti. Mezi lonské
nejvyznamnéjsi transakce kancelarskych nemovitosti
patfi bezesporu akvizice administrativniho komplexu The
Park némeckym investi¢énim fondem DEKA, City Tower
Ceskym otevienym investi¢nim fondem REICO ¢&i Enter-
prise Office Center, jejZ ziskal joint venture RSJ Private
Equity a Avastu.

Retailové nemovitosti a nemovitosti multifunkéni

s vyraznym podilem maloobchodnich ploch predstavovaly
24 % z realitnich investic. Aktivita investorti mimo Prahu
potvrzuje velky zajem o SpiCkoveé retailové nemovitosti
predevsim ve velkych krajskych méstech. Stézejni trans-
akei roku 2016 v retailovém segmentu byla akvizice retai-
lového portfolia Atrium Real Estate spole¢nosti Palmer
Capital (Arcona Capital). V regionech zménila vlastnika
nékupni centra jako Forum Usti nad Labem, Forum
Liberec nebo Bondy Centrum Mlada Boleslav.

Zdroj: BNP Paribas Real Estate
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Velkému zajmu investord se té€Si nemovitosti na nakup-
nich tfidach v Praze. Diky perspektivé kontinuainino
rustu ndjemného, omezené nabidce prostor a vysokému
zajmu najemcl o prestizni lokace lakaji tyto "high
street" investice jak zahraniéni institucionalni investory,
tak lokalni privatni kapital a soukromé investory jako
forma uchovani hodnoty majetku. Mezi nejvyznamnéj-
Si transakce v tomto segmentu Ize zminit budovy Na
Pfikopé 23-27 investi¢énim fondem Lasalle Investments,
obchodni diim Kotva spoleénosti PSN, objekt 28. Rijna
15 skupinou Generali ¢i Revoluéni 1-3, kterou ziskala
Vienna Insurance Group.

Transakce v segmentu logistiky s 25% podilem na
celkovém objemu byly pfedevsim ve znameni portfoli-
ovych transakci ¢i prodeji pan-evropskych platforem
nejen v CR, ale i Evropé. Spadd sem zminéna akvizice
P3 portfolia singapurskym statnim fondem GIC, nakup
portfolia Prologis norskym statnim fondem (NBIM) ¢i pre-
vod stfedoevropského logistického portfolia HB Reavis
na Macquarie Bank of Australia. Atraktivita tohoto
segmentu je dana nizkou neobsazenosti, omezenou
vystavbou najemcim na miru a vysokou poptavkou
taZzenou boomem e-commerce. Portfoliové transakce

v tomto segmentu navic velkym (i statnim) investi¢nim
fondlm nabizeji potfebnou diverzifikaci a moznost umis-
tit znacény objem kapitalu.

| GRAF Investice do nemovitosti dle sektoru v roce 2016.
|
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| GRAF Investi¢ni transakce dle plvodu kapitalu v roce 2016.
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Pozitivni zpravy hlasi také hotelovy trh. Celkovy objem
investic v tomto segmentu byl rovnéz rekordni a predsta-
voval témér 7 % z celkového objemu investic. Odrazi to
dobrou vykonnost predevsim prazskych hotel(, podpo-
fenou vysokym prilivem turistt a dobrou bezpecnostni
situaci, které se Praha t&Si v porovnani s jinymi zapadoev-
ropskymi destinacemi. Majitele zménily hotely Mandarin
Oriental, Park Hotel Praha a Hilton Prague Old Town.

INVESTORI

Cesti investofi stali za vice ne? tfetinou realizovanych
investicnich transakci. Stejné tak tfetinovy podil zazna-
menal asijsky kapital, a to predevsim diky dvéma velkym
akvizicim panevropského portfolia platformy P3

a administrativniho komplexu Florentinum, dale pak

i akvizice hotelu Hilton Old Town Prague. Némecti
investofi vyrazné posilili svou aktivitu akvizicemi The
Park (DEKA) a akvizici OC Letfany spole¢nosti Union
Investments a Olympia Brno Deutsche Euroshop, které
ovlivni statistiky aZ pro rok 2017.

Vysokou likviditu ¢eského investiéniho trhu potvrzuje
také vstup novych hracu. V roce 2016 na ¢eském trhu
realizovaly transakce zcela nové subjekty, mimo jiné
Mac-quarie Bank of Australia, Lasalle Investments ¢i
britska investicni spolecnost M7 Real Estate. Nové na
Ceském trhu zacali byt aktivni investofi jihoafrického
domicilu jako Rockcastle a New Europe Property
Investments (NEPI), a to pfedevsim akvizicemi obchod-
nich center Forum Liberec a Forum Usti nad Labem.
Lze oCekavat, Ze na ceském trhu zaénou byt aktivni
také investofi ze zemi Blizkého vychodu.

VYNOSOVA MIiRA

V pribéhu roku pokracovalo stlacovani vynosovych mér,
a to o pfiblizné 75 bazickych bodl v mezirocnim srovna-
ni. Dlvodem je silna poptavka investor( a pretlaku vol-

Zdroj: BNP Paribas Real Estate, leden 2017

Zdroj: BNP Paribas Real Estate, leden 2017

ného kapitalu, ktery se investori snazi umistit ve snaze
dosahnout lepSich vynosu nez u alternativnich investic.
Situaci nahravaji rovnéz atraktivni podminky bankovniho
financovani, které v CR patfi k nejdostupnéjdim v ramci
regionu stfedni a vychodni Evropy.

Vynosova mira (prime yield) poklesla pod 5 % pro
Spickové kancelarské nemovitosti, 6 % pro atraktivni



GRAF Vyvoj vynosovych mér. (%)

9%

101
Zdroj: BNP Paribas Real Estate, leden 2017 I
|

8%

7%

6%

5%

4%

3%

2%

1%

0%

Office
Logistics

High Street Retail

Shopping Centres

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

skladové nemovitosti, 3,75 % za prémiové nemovitosti
na hlavnich nakupnich tfidach a cirka 5 % za Spickova
nakupni centra. Referenéni transakci, ktera posunula
prime yield pro kancelafské nemovitosti v Praze, byl
prodej administrativnino komplexu Florentinum na
Praze 1 developerskou spole¢nosti Penta Investments.

ve vSech sledovanych segmentech.

Navzdory kompresi vynosl pro prémiové nemovitosti
tyto na ¢eském trhu stale dosahuji atraktivni vySe

v porovnani se zapadoevropskymi realitnimi trhy.

U $pickovych kancelafi v Mnichové ¢i v Berliné dosahuje
vynosova mira cirka 3,3 % v porovnani s necelymi 5 %
v Praze. Na ¢eském trhu proto zacali byt opét aktivni
némecké investi¢ni fondy. Némedcti investofi, ktefi jsou
tradicné konzervativnéjsi, tak zde mohou dosahnout
atraktivnéjsich vynosl neZ na domacich Ci jinych
zapadoevropskych trzich pfi relativné nizké mire rizika
stabilniho ¢eského realitniho trhu. Jen pro srovnani:
vynosova mira za Spickové kancelare v Pafizi dosahuje
3,2 %, v Londyné pak 3,5 %.

Porovnani s alternativnimi bezrizikovymi typy investic
ukazuje, Ze nemovitosti jsou velmi Zadanym aktivem.
Slety vynos némeckych spolkovych dluhopist dosahuje
0,1 %, 0,6% pak dosahuje vynos ¢eskych desetiletych
vladnich dluhopisl. Rozdil mezi vynosem statnich dlu-

GRAF Vyvoj investic do nemovitosti dle sektoru.
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hopisl a Spickovym vynosem z komercnich realit se sice
zmensuje, ale nemovitosti se stale ukazuji jako vysoce
atraktivni oproti dluhopistiim, kdy rozdil vynosovych mér
je vyssi nez v letech 2006/2007.

VYHLED 2017

Predpokladéame, Ze vynosova mira by se méla v priibéhu
roku 2017 postupné stabilizovat. Nelze ale vyloucit
jesté mirnou kompresi o cirka 25 bazickych bod( viivem
pretrvavajici silné aktivity investort, coZ je v souladu

s ocekavanim respondentd prazkumu ARTN.

Nejvyznamnéjsi ocekavanou udalosti roku 2017 bylo
opusténi rezimu ménovych intervenci Ceské narodni
banky v dubnu 2017. Odhady dopadu na reality a realitni
investovani se rlizni. VEtSina ndjemného na Spickovych
,prime*“ nemovitostech je denominovana v eurech a realitni
investi¢ni transakce jsou rovnéz realizovany v této méné.
V segmentu tzv. béckovych nemovitosti je najemné vétsi-
nou denominovano v korunach a transakce i financovani
jsou rovnéz realizovany v domaci méné. Prozatim koruna
nezaznamenala vyraznéjsi posileni. Ocekava se, ze kurz
bude v nasledujicim obdobi rozkolisany.

Odbornici se shoduji, Ze opusténi intervenc¢niho rezimu
bude doprovazet narlst Grokovych sazeb. To spolu

s konzervativnéjSim pfistupem bank povede ke zdrazZeni
dluhového financovani realitnich investic.

Zdroj: BNP Paribas Real Estate, leden 2017
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Predikovany pokracujici rdst inflace se projevi pfi inde-
xaci ndgjemného a povede ke zvySeni vynosu z pronajmu
nemovitosti. Najemné Zene vzh(iru rovnéz silna poptav-
ka najemcu a proto ocekdvame jeho narlst u kancelari
0 5-7 % mezirocné. Spolu se stlacovanim vynosovych
meér tak prispéje k pokracujicimu rdstu trZznich cen
komer¢nich nemovitosti.

V kontextu s vySe uvedenymi pfedpoklady neocekava-

kvantitativniho uvolfiovani, ackoliv v niz§im tempu.
Predpoklada se, Ze i Gesky realitni trh a investice do
nemovitosti pociti dopady dalSich politickych udalosti,
jako jsou Brexit, politicka rozhodnuti nového amerického
prezidenta Donalda Trumpa, mozna geopoliticka desta-
bilizace ve vztahu Rusko - Ukrajina &i vyvoj v Ciné.

LENKA SINDELAROVA

me, Ze objem kapitalu, ktery se investofi snazi umistit do . .
B i 3 . BNP Paribas Real Estate Czech republic
tuzemskych nemovitosti, by se mél v letech 2017/2018

sniZovat. Evropska centraini banka prodlouzila rezim

ENGLISH SUMMARY

Poland and the Czech Republic retain the position of the most attractive investment markets in Central and Eastern
Europe. Hungary is the jumper of the year, with more than twice the volume of investments compared to 2015-2016.

The volume of investments in the Czech Republic reached about 3.6 billion EUR, which is a 27% growth compared
to 2015. In 2017 we expect a volume of investments in the range of 3-3.5 billion EUR.

The reference yield (prime yield) in 2016 decreased in all the monitored sectors: under 5% in the case of top
offices (-0.80 percentage points), to 5% in the case of shopping centers (-0.40 percentage points), to the threshold
of 3.75% for real estate on shopping strees (-0.75 percentage points), and 6% in the case of warehouses

(-0.75 percentage points).

Czech investors were responsible for more than a third of the completed investment transactions. Asian capital
also accounted for one third, mainly due to the two major acquisitions of the pan-European portfolio of platform P3
and the administrative complex Florentinum, as well as the acquisition of Hilton Old Town Prague. German investors
significantly strengthened their activity with the acquisitions of The Park (DEKA) and the acquisition of OC LetAany
by Union Investments, which will affect the statistics for 2017.

The high liquidity of the Czech investment market is also confirmed by the entry of new players. In 2016, entirely
new entities completed transactions in the Czech market, including Macquarie Bank of Australia, Lasalle Investments
and the British investment company M7 Real Estate. Investors of the South African domicile became active

in the Czech market, such as Rockcastle and New Europe Property Investments (NEPI), primarily through acquisitions
of the shopping centers Forum Liberec and Forum Usti nad Labem. We can also expect investors from the Middle
East to become active in the Czech market.
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V predchozich vydanich Trend Reportu jsme pfinesli shrnuti nejpodstatnéjsich
institut zakona ¢. 89/2012 Sh. obcansky zakonik, v platném znéni ("Ob¢zZ"),
a jejich dopadu na realitni praxi.

Z poslednich edici Trend Reportu je zaroven patrné,
Ze realitni trh vnima nedostatky rekodifikace soukro-

pozemku stavebnikem je zachovano i ve prospéch
vlastnika pozemku.

mého prava. Zejména se jedna o vykladové nejasnosti
0béZ, které ovliviauji pravni jistotu stran. Vzhledem

k tomu, Ze uplynul jiZ tfeti rok ode dne nabyti Géinnosti
0Ob¢Z, zaCina se pomalu utvaret judikatura NejvysSiho
soudu, kterd muZe prispét k odstranéni nejasnosti
spojenych s pfijetim Ob¢zZ.*

je umisténa neopravnéna stavba, ktera na ném byla
zfizena pred 1. lednem 2014. S ohledem na prechodna
ustanoveni Ob¢Z se stavba nestane soucasti pozemku.
ZUstava ale otazkou, jak by méla byt takova stavba vypo-
fadana.” Ob&Z v této souvislosti navod nenabizi.

V prvni ¢asti této kapitoly se proto zamérujeme na L _ .
Podle pravni Gpravy platné do 31. prosince 2013

v zasadé platilo, ze zfidil-li nékdo neopravnénou
stavbu na cizim pozemku, mohl se vlastnik pozemku
domahat odstranéni stavby, a to na naklady toho,

kdo stavbu zfidil.® Podle dosavadni judikatury® platilo,
Ze zpUsob vyporadani stavby umisténé na cizim

meziro€ni srovnani vyvoje judikatury Nejvyssiho soudu
v aspektech, které mohou mit vliv na nemovitostni
transakce a realitni trh jako takovy, a dale na nékteré
instituty vyznamné pro realitni praxi, jeZ i nadale
zUstavaji predmétem diskuzi (do¢asna stavba).

Ve druhé Casti jsme se zaméfili na prvni novelu ObcZ,
v dusledku které bude obnoveno predkupni pravo spolu-
vlastnikdl nemovitych véci.

VYPORADANI STAVEB NA CIZiCH POZEMCICH

Se skutecnosti, Ze od 1. ledna 2014 se stavby staly
soucasti pozemkd, za predpokladu, Ze ke stavbé i po-
zemku méla vlastnického pravo tataz osoba, se praxe
jiz szila. Soucasti pozemku se nestaly ty stavby, které
byly ke dni nabyti G¢innosti Ob¢Z ve vlastnictvi osoby
odli$né od vlastnika pozemku.2 Pro tento pfipad ObcZ
zakotvil vzajemné zakonné predkupni pravo vlastnika
stavby a pozemku.

V pfipadé, Ze za Gcinnosti ObCZ postavi stavebnik na
cizim pozemku stavbu, aniz by k tomu mél jakykoli
pravni titul®, pfipadne tato vlastnikovi pozemku.* Ten
nahradi osobé, ktera stavbu zfidila v dobré vife, Gc¢elné
vynaloZené naklady.® DalSi zpusoby vyporadani se lisi
v zavislosti na tom, zda stavebnik byl v dobré vire, Ci
nikoli. Soud mudZe na navrh vlastnika pozemku roz-
hodnout o odstranéni neopravnéné stavby, rovnéz ale
muZe na navrh nékteré ze stran prikdzat pozemek za
nahradu do vlastnictvi stavebnika. Stavebnik se déle
muZe po vlastnikovi pozemku® doméhat, aby mu poze-

pozemku probiha podle pravni Gpravy G¢inné v dobé
rozhodovani soudu o vyporadani. V souladu s tim by
vypofadani neopravnéné stavby po 1. lednu 2014
mélo probihat podle Ob¢Z.

Nejvyssi soud mél v prabéhu roku 2016 jiz pfilezitost
rozhodnout o aplikaci ObEZ na pravni vztahy vyplyvajici
z umisténi neopravnéné stavby na cizi pozemek pred
1. lednem 2014. Nejvyssi soud rozhodl v tom smyslu,
Ze pro vyporadani téchto staveb neni Gprava Ob¢Z
pouzitelna, a to z divodu, Ze Ob¢Z vychazi v ramci vy-
poradani neopravnénych staveb z pfistupu opacného,
nez ktery je zakotven v prechodnych ustanovenich.
Podle néj se stavba zfizena stavebnikem odliSnym

od vlastnika pozemku pred 1. lednem 2014 nestava
soucasti pozemku.

Vyporadani neopravnénych staveb zfizenych pred 1. led-
nem 2014 se proto nadale bude provadét podle zakona
€. 40/1964 Sb., ob&ansky zakonik, pficemz primarni
bude i nadale odstranéni stavby.

Otézkou i nadéle zUstava, jak bude provadéno vypora-
dani staveb opravnéné umisténych na cizich pozemcich
pred 1. lednem 2014 na zakladé do¢asného titulu (napf.
najmu), jehoZ doba za Géinnosti Ob¢Z uplyne.

mek prevedl za obvyklou cenu. Pravo poZzadovat odkup
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Prozatim je tato judikatura spojena predevsim s aplikaci pfechodnych ustanoveni Ob¢Z.

Obdobné tento princip plati pro stavbu, ktera (i) je ve spoluvlastnictvi a vlastniky pozemku jsou jen néktefi ze spoluvlastnik(, nebo (ii) ma byt zfizena na cizim pozemku na zakladé vécného prava
vzniklého stavebnikovi pfede dnem nabyti G¢innosti Ob&Z nebo na zakladé smlouvy uzaviené prede dnem nabyti G¢innosti ObZZ. Proto se podle nadeho nazoru soucasti pozemku nestaly ani
stavby umisténé na cizich pozemcich na zakladé najemni smlouvy uzaviené pred 1. lednem 2014.

Charakter stavby jako neopravnéné je spojen s neexistenci titulu v dobé jeji vystavby (rozsudek Nejvyssiho soudu sp. zn. 22 Cdo 604/2013). Pokud je stavba sice zfizena na cizim pozemku bez
prislusného pravniho titulu, ale tento nedostatek je pozdéji zhojen (stavebnik a vlastnik pozemku uzaviou smlouvu, na zakladé které vznikne stavebnikovi vécné ¢i smluvni pravo mit na pozemku
stavbu umisténou), nebude se nadéle jednat o neopravnénou stavbu (rozsudek Nejvyssiho soudu sp. zn. 22 Cdo 1627/99).

V souladu s § 1084 Ob¢&Z stavba zfizena na cizim pozemku "pfipada" viastnikovi pozemku. Termin "pfipada" byl zvolen s ohledem na to, Ze takovou stavbou muZze byt i stavba doCasna, ktera ma
podle ObEZ charakter samostatné stavby a nestava se proto soucasti pozemku.

Pokud jde o stavebnika, ktery pfi zfizovani stavby v dobré vife nebyl, ma narok na tGhradu toho, o co se redlné zvysila hodnota pozemku stavbou.

Za predpokladu, Ze tento o zfizovani stavby védél a bez zbytec¢ného odkladu ji nezakazal.

Nabizi se rovnéz otazka, zda vlastnikovi stavby vznika zakonné predkupni pravo k pozemku, na kterém je stavba umisténa.

K odstranéni stavby soud nepfistoupil, pokud to nebylo tcelné. V takovém pfipadé mohl soud, pokud s tim vlastnik pozemku souhlasil, pfikazat stavbu za nahradu do vlastnictvi viastnika pozem-
ku. Dal$im ze zpUsob( vypofadani prav stavebnika a vlastnika pozemku bylo nap. zfizeni vécného bfemene k pozemku za nahradu.

Napf. rozsudek Nejvyssiho soudu sp. zn. 22 Cdo 3122/2009.



NABYTi OD NEVLASTNIKA

V predeslych vydanich Trend Reportu jiZ byla freSena
otazka nabyti nemovitosti od nevlastnika na zakladé
ochrany dobré viry nabyvatele podle Ob¢Z. S ohledem
na to, Ze princip nabyti od nevlastnika na zakladé dobré
viry se uplatni v zasadé az na pfevody realizované po

1. lednu 2015, se domnivame, Ze i nadale bude v ramci
nemovitostnich transakci aktualni otazka moznosti
nabyti viastnického prava k nemovitosti zapsané

v katastru nemovitosti od nevlastnika v pfipadé prevodd
uskute¢nénych pred 1. lednem 2014 (resp. 2015).

Tato otézka byla dlouhou dobu mezi Ustavnim soudem
a Nejvyssim soudem sporné. Zatimco Ustavni soud se
prihlasil k zavéru, Ze i pfesto, Ze pravnim radem nebyla
mozZnost nabyti vlastnického prava k nemovitosti od
nevlastnika upravena, bylo mozné, aby kupujici v dobré
vife takto vlastnické pravo nabyl.*®

Oproti tomu Nejvyssi soud argumentoval, Ze s ohledem
na zasadu, Ze nikdo na jiného nemuze prevést vice
prav, nez ma sam, neni mozné nabyt vlastnické pravo

Kk nemovitosti zapsané do katastru nemovitosti od
nevlastnika na zakladé dobré viry bez dalSiho, ale pouze
pokud soucasné dojde k uplynuti desetileté vydrzeci
doby. V takovém pfipadé vznikne vlastnické pravo
vydrZzenim. NejvySSi soud zpoCatku na své argumentaci

setrvaval, a to i po nabyti G¢innosti Ob¢Z.

Zlom nastal v rozsudku Nejvy$Siho soudu sp. zn.

31 Cdo 353/20186, ve kterém velky senat poprvé
uzavrel, Ze podle pravni Gpravy G¢inné do 31. prosince
2013, resp. do 31. prosince 2014, bylo mozZné nabyt
vlastnické pravo k nemovitosti evidované v katastru
nemovitosti od nevlastnika, a to na zakladé dobré viry
nabyvatele v zapis do katastru nemovitosti.**

Na rozdil od Upravy ObEZ neplynou prozatim z judikatury
Ustavniho soudu ani Nejvyssiho soudu omezeni podob-
na tém stanovenym v Ob¢Z.*? Ochranu dobrovérného
nabyvatele vlastnického prava k nemovitosti zapsané

v katastru nemovitosti pfed 1. lednem 2014, resp.

1. lednem 2015, Ize proto prozatim povaZovat za Sirsi
oproti ochrané poskytované Ob¢Z.

DOCASNA STAVBA

Docasna stavba je samostatnou nemovitou véci a pred-
stavuje jednu z vyjimek, kdy se stavba nestava soucéasti
pozemku.*® Pojem doCasné stavby ale neni Ob¢Z defino-
van a témér okamzité se proto zacaly objevovat diskuse
ohledné povahy doc¢asné stavby a otazky, zda i po
nabyti G¢innosti Ob¢Z bude mozné zfidit stavbu na cizim
pozemku jako samostatnou véc (tj. anizZ by se tato stala
soucasti pozemku) napf. na zakladé najemni smlouvy.

S ohledem na zasadu nezavislého uplatiovani soukro-
mého a verejného prava by pro posouzeni do¢asnosti

stavby mélo byt nerozhodné urceni stavebnim Gfadem,
tj. zda uzivani stavby bylo povoleno jako docasné, ¢i bez
casového omezeni.**

AniZ by prozatim kritéria doCasnosti stavby byla vyme-
zena v judikatufe NejvysSsiho soudu, Ize se s ohledem

na prevazujici zavéry odborné verfejnosti domnivat, ze
hlavnim kritériem pro posouzeni do¢asnosti stavby bude
Gmysl stavebnika a rovnéz objektivni zdani stavby, tj. jak
stavba bude objektivné plsobit na tfeti osoby a zda

z jejich pohledu bude moci byt povaZovana za trvalou,

¢i nikoli (napf. s ohledem na svou stavebni konstrukci).

V zésadé by tak pro uréeni doasnosti stavby neméla

byt sama o sobé rozhodujici docasnost titulu, na zakladé
kterého je stavba na pozemku umisténa.*®> Umistovani
staveb na cizich pozemcich na zakladé najemni smlouvy
i po nabyti G¢innosti ObEZ proto maze byt pomérné rizi-
kové.1® Lze uzavfit, Ze bez judikatury Nejvy$siho soudu je
prozatim nejjistéjSim prostfedkem pro umistovani staveb
na cizi pozemek (aniz by se tyto stavby staly souéasti
pozemku) zfizeni prava stavby.

PREDKUPNi PRAVO

Novelou Ob¢Z ¢. 460/2016 Sb. dochazi s Gcinnosti od
1. ledna 2018 ke znovuobnoveni institutu zakonného
predkupniho prava v pfipadé prevodu spoluvlastnického
podilu na nemovité véci. Tato skute¢nost muze zpUsobit
prodlouZeni prodeje nemovitosti v fadech mésicu.

Zru$eni zakonného predkupniho prava bylo pfitom jed-
nou z podstatnych novinek, kterou Ob¢Z zaved! a kterou
realitni praxe uvitala. Dosavadni zakonné predkupni
pravo spoluvlastnikt podle § 140 zakona ¢. 40/1964
Sh., ob¢ansky zakonik, zaniklo uplynutim jednoho roku
ode dne nabyti Géinnosti ObEZ Y7, tj. k 1. lednu 2015.
0bEZ pfitom nové upravil predkupni pravo pro pfipad,
Ze spoluvlastnictvi bylo zaloZeno pofizenim pro pfipad
smrti nebo jinou pravni skute¢nosti tak, Ze spoluvlastnici
nemohli sva prava a povinnosti od pocatku ovlivnit.

V takovém pfipadé trva predkupni pravo po dobu Sesti
mésicl ode dne vzniku spoluvlastnictvi.

0d 1. ledna 2018 tedy dojde k rozsifeni zakonné-

ho predkupniho prava na vSechny pfipady pfevodu
spoluvlastnickych podilt na nemovité véci.*® Pokud
spoluvlastnik bude mit v Gdmyslu zcizit*® svij podil, bude
mit povinnost nabidnout jej predkupnikovi2° ke koupi.
Povinnost prodavajiciho nabidnout véc predkupnikovi
ke koupi vznika az v okamziku, kdy prodavajici uzavre
se tfeti osobou (tzv. koupéchtivym) kupni smlouvu. Do
té doby nema predkupnik Zadné pravo ani Zadné pravni
prostfedky poZadovat po prodavajicim, aby mu véc
nabidnul ke koupi. Po uzavieni smlouvy s koupéchtivym
je prodavajici povinen ucinit pfedkupnikovi nabidku
ohlasenim vSech podminek pfevodu.?*
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Podle Ustavniho soudu (napf. nalez Ustavniho soudu sp. zn. II1.US 415/15) je princip dobré viry jednim z kligovych projevd principu préavni jistoty.
Hlavnim argumentaénim vychodiskem pfitom byla povinnost respektovat judikaturu Ustavniho soudu.
Podle § 984 Ob¢Z v pfipadé, Ze neni zapsany stav ve vefejném seznamu v souladu se skutecnym stavem, svédci tento stav ve prospéch osoby, ktera nabyla vécné pravo za Uplatu (pujde tedy

o smluvni pfevody, a to nikoli beziplatné) v dobré vife od osoby k tomu opravnéné podle zapsaného stavu.
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vyporadani staveb umisténych na cizich pozemcich.
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Podle § 506 ObCZ je soucasti pozemku prostor nad povrchem i pod povrchem, stavby zfizené na pozemku a jina zafizeni s vyjimkou staveb docasnych.

Ostatné k moznosti pouziti stavebnich predpist pro definici stavby v obéanskopravnim smyslu se jiz Nejvyssi soud vyjadfil, a to napf. v rozsudku sp. zn. 22 Cdo 1118/2005, ve kterém uved|, Ze
"[V] pfipadé, Ze obCanskopravni predpisy pouZivaji pojem "stavba", nelze obsah tohoto pojmu vykladat jen podle stavebnich pfedpist, nebot stavebni pfedpisy chapou pojem "stavba" dynamicky,
tedy jako Cinnost, sméfujici k uskutecnéni dila (nékdy ovSem i jako toto dilo samotné). Pro Gcely obCanského prava je pojem "stavba" nutno vykladat staticky, jako véc v pravnim smyslu."

Timto docasnym titulem bude zejména najemni smlouva ¢i smlouva o zfizeni vécného bfemene.
Stavebnik v sou¢asné dobé nema pravni jistotu, zda stavba nebude povaZovana za soucast pozemku. V takovém pfipadé by se na vyporadani stavby pouZila pravidla uvedena v ¢asti ohledné

S vyjimkou predkupniho prava v pfipadé spoluvlastnictvi k zemédélskému nebo rodinnému zévodu.
Ob¢Z vedle toho upravuije (i) zakonné predkupni pravo viastnika stavby a vlastnika pozemku v pfipadé, Ze jde o odliSné osoby, (i) zakonné predkupni pravo ndjemce bytu k jednotce pfi jejim prvnim prevodu,

pokud ke vzniku jednotky dochéazi rozdélenim prava k domu nebo pozemku na vlastnické pravo k jednotkam, nebo (iii) zakonné predkupni pravo stavebnika a vlastnika pozemku v pripadé zfizeni prava stavby
Pfekupni pravo se pouZzije jak v pfipadé Uplatnych, tak bezlplatnych prevodu.

20 Ob&Z oznacuje jako pfedkupnika osobu, v jejiz prospéch se predkupni pravo zfizuje.
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Pokud pfedkupnik nabidku pfijme, uskutecni se koupé mezi prodavajicim a predkupnikem za stejnych podminek, jaké prodavajici dohodl s koupéchtivym.
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Pokud predkupnik nabidku akceptuje, uskutecni se
koupé mezi prodavajicim a predkupnikem v zasadé za
stejnych podminek, jaké prodavajici dohodl s koupé-
chtivym. Pfedkupnik je povinen zaplatit prodavajicimu
kupni cenu ve sjednané Ihuté a pokud tato neexistuje,
pak ve Ihaté do tii mésicl po ucinéni nabidky v pfipadé
prodeje nemovité véci. V pripadé, ze predkupnik cenu

v této Ihaté nezaplati, nemUze se nadale domahat
uskutecnéni koupé.

Z vySe uvedeného je patrné, Ze miZe vzniknout situace,
kdy ohledné jednoho predmétu prevodu budou uzavieny
dvé smlouvy, pficemz uplatnénim predkupniho prava
nedojde k automatickému zaniku smlouvy s pfedkupni-
kem. ObCZ se snaZi tento problém fesit tim zpusobem,

ENGLISH SUMMARY

Ze pokud koupéchtivy védél o predkupnim pravu (nebo
o ném védét musel), plati, Ze smlouva je uzaviena
s rozvazovaci podminkou uplatnéni pfedkupniho prava.

| po znovuzavedeni zakonného predkupniho prava mezi
spoluvlastniky nemovité véci bude mozné, aby se spo-

luvlastnici vzdali predkupniho prava, a to i s G¢inky pro
své pravni nastupce. V pfipadé, Ze jde o nemovitou véc
zapsanou do vefejného seznamu, vzdani se pfedkupni-
ho prava se do néj rovnéz zapise.??

TEREZA FROHLICHOVA
ACHOUR & PARTNERS advokatni kancelar, s.r.o.

Previous editions of Trend Report also show that the real estate market perceives the shortcomings of the re-codi-
fication of private law. These particularly include the ambiguities of the Civil Code, which affect the legal certainty

of parties. Given that it's been three years since the Civil Code came into force, the case law of the Supreme Court
is slowly beginning to form, which can help remove uncertainties associated with the adoption of the Civil Code.

In the first part of this chapter, we will therefore focus on the year-on-year comparison of the development of the Supre-
me Court's case law, which may affect real estate transactions and the real estate market as such, as well as certain
institutes that are important for real estate practice, which remain the subject of discussions (temporary building).

In the second part, we focused on the first amendment to the Civil Code, the result of which the pre-emption rights
of co-owners of immovable property will be restored, as well as the amendment to Act no. 183/2006 Coll., On Territo-
rial Planning and Building Regulations ("Building Act"), which aims to accelerate permitting procedures in the country.

22 Zapis vzdani se predkupniho prava bude provadén poznamkou.



107



108

INVESTICNI TRANSAKCE
Z HLEDISKA PRAVA

Prebytek penéz v ekonomice, dostatek likvidity na financnich trzich, nedostatek

kvalitnich investi¢nich nemovitosti a z toho vyplyvajici previs poptavky po kvalit-

nich nemovitostech nad jejich nabidkou se projevuje mimo jiné i v pravni roviné.
Popsany previs ma vliv na obsah pravni dokumentace vyjednavané pro transakci
i ve zplisobu samotného vyjednavani mezi kupujicim a prodavajicim. Tento trend
je patrny jiz od roku 2015, kdy poptavka zacala prevazovat nad nabidkou.

Transakce i v lofiském roce probihaly prfedevsim formou
prodeje projektovych spolecnosti vlastnicich pfislusnou
investicni nemovitost (share deal), naopak prodeje
samotnych investi¢nich nemovitosti na pfimo (asset
deal) jsou nadale vyjimec¢né. Vedle vyznamnych skrytych
danovych zatézi pro kupujiciho je kupovany investi¢ni
produkt ,kontaminovan“ mnohaletou, ¢asto i vice nez
desetiletou historii spolecnosti s fadou jejich prfedcho-
zich vlastnikl. Z toho vyplyvaiji rizika, ktera je prodavajici
jen v omezené mife pfipraven v pravni dokumentaci
reflektovat a chranit tak kupujiciho.

TENTO TREND SE PO PRAVNi STRANCE PROJEVUJE
V NASLEDUJICICH ROVINACH:

1) Vyjednavani dohody o zaméru stran
(Letter of Intent)

Je zfejmé, Ze pfi vyjednavani dohody o zaméru stran ma
prodavajici maximalni moznou miru vyjednavaci pozice.
Po udéleni exkluzivity jedinému zajemci a zahajeni due
diligence ze strany tohoto zajemce vyjednavaci pozice
prodavajiciho postupné klesa. Za predpokladu vice
zajemcu o prislusnou nemovitost ma prodavajici moz-
nost predjednat v dohodé o zaméru stran podstatnou
¢ast budouci pravni dokumentace tak, aby mél pozdéji
po udéleni exkluzivity vyslednému jedinému zajemci
zjednodus$enou pozici a vysledek tohoto vyjednavani byl
pro prodavajiciho co mozna nejpfiznivéjsi. Této taktiky
prodavajici Casto vyuzivaji.

Hojné se setkavame s dohodou o zaméru stran, ktera
obsahuje nejen zakladni parametry transakce, ale

i néktera detailni ujednani budouci kupni smlouvy
(share purchase agreement, SPA). Tato ujednani se tyka-
ji pfedevsim odpovédnosti prodavajiciho vici kupujicimu
za zaruky a prohlaseni (representations and warranties)
- tedy délky trvani zaruk a prohlaseni, minimainino

a maximalniho financni omezeni, detailniho popisu
kvalifikace zaruk a prohlaSeni pfedanou dokumentaci
pro provedeni due diligence, ale také obsahuji i komplet-
ni seznam vSech zaruk a prohlaseni.

Pravni otazky, které se v minulosti obvykle projednavaly
az s jedinym vyslednym zajemcem v ramci SPA, se nyni
Casto projednavaji s vicero zajemci jiz ve fazi Letter of
Intent. Konecnym dlsledkem je omezena moznost kupu-
jicich prosadit do pravni dokumentace potfebnou miru
ochrany, ve snaze konkurovat ostatnim zajemcim nejen
nabizenou cenou, ale i mnozstvim (resp. omezenim)
poZadavku na svou ochranu ze strany prodavajiciho.

2) Spolecna exkluzivita (co-exclusivity)

P¥i prodeji velmi atraktivnich investi¢nich nemovitosti se
zaCiname setkavat s udélenim exkluzivity pro provedeni
due diligence a pro vyjednani pravni dokumentace
transakce vice zajemcim, ktefi o udéleni spolecné nebo
sdilené exkluzivity ostatnim zajemcim vi a souhlasi s ni.
Skutecénost, Ze do procesu due diligence a do vyjednava-
ni pravni dokumentace je vpusténo vice (zpravidla dva,
maximalné vsak tfi) zajemc, je extrémné naroc¢né pro
prodavajiciho.

Nékolika potencialnim kupujicim tak vznikaji podstatné
transakcni naklady (néklady na poradce pro provedeni
due diligence, naklady spojené s vyjednavanim pravni
dokumentace atd.). Pro ty zajemce, ktefi nakonec v sou-
téZi o ziskani nemovitosti nezvitézi, jsou tyto transakéni
naklady vynaloZené zbyte¢né. Neni tedy neobvyklé, Ze
prodavajici hodlajici tento zpusob vyjednavani provést,
musi ¢ast takto vynaloZenych naklad(l nelspéSnym
zajemcim nahradit. Nahrada se pohybuje na Grovni
cca 50 % az 100 % nakladl na provedeni due diligence.

Prodavajici mliZe také nechat provést due diligence
predem na své naklady a svymi poradci a zpfistupnit

jeji vysledky zajemclm s tim, Ze kupujici bude moci

na vysledky takovéto due diligence pIné spoléhat. To
samoziejmé znamena, Ze poradci prodavajiciho musi byt
natolik zkuSeni v daném oboru a mit dostate¢nou repu-
taci, aby vysledky jejich due diligence byly pro zajemce
akceptovatelné. Kupujici pak provadi svou viastni due
diligence v omezeném rozsahu a tedy podstatné levnéji,
nez je obvyklé.

3) Pojisténi titulu a pojisténi zaruk a prohlaseni

(title insurance a warranty & indemnity insurance)
Pojisténi titulu k nemovitosti jako nahrada (substituce)
nebo dopinéni zaruky za titul k nemovitosti ze strany
prodavajiciho je na ceském trhu docela znamym a Casto
vyuzivanym produktem. Tento produkt nabizi cela fada
zahraniénich pojistovacich spoleénosti - nékteré v Cesku
etablované fadu let, nékteré vSak vstoupily na éesky trh
docela nedavno a teprve si svou pozici na trhu pojisténi
titulu buduji.

Trendem pojistoven je boj o pozici na trhu, ktery se
projevuje rozsifenim nabidky pojisténi titulu i na titul
k obchodnim podiliim a nebo k akciim prodavané
spolecnosti. Pojistovny chtéji svou nabidku zatraktiv-
nit a jsou pfipraveny za pozadované pojistné prevzit
vyznamnou ¢ast odpovédnosti prodavajiciho. Tedy



tu ¢ast odpovédnosti, ktera s sebou nese i pozadavek
na dostatecné financni kryti prodavajiciho, prokazujici
jeho schopnost dostat v budoucnu odpovédnost-
nimu zavazku za titul k nemovitosti ¢i k prodavané
spolecnosti.

Skutecnost, Ze prodavajici mohou diky pfevisu poptavky
nad nabidkou zasadnim zplisobem omezit svou odpo-
védnost za zaruky a prohlaseni, pfinesla na trh produkt
pojisténi vSech zaruk a prohlaseni z kupni smlouvy

a tedy prevzeti bud vyznamné nebo i kompletni post-
prodejni odpovédnosti prodavajiciho prislusnou pojistov-
nou. Jakkoliv je tento produkt na ¢eském trhu znamy

a pouzivany, feSeni pojistnych udalosti a z toho vyply-
vajici pInéni pojistoven je zatim minimalni a zkusenosti
vétSiny hracd na nemovitostnim trhu a jejich poradcud
jsou zatim spiSe omezené.

Vzhledem k tomu, Ze velka ¢ast prodejnich transakci

je nyni na strané prodavajiciho uskutec¢hovana zahranic-
nimi nemovitostnimi a investi¢nimi fondy a spole¢nost-
mi, které zahy po provedeni transakce distribuuji vynos
z prodeje svym investoriim a vstupuji do likvidace, je
komplexni pojisténi vSech zaruk a prohlaseni z kupni
smlouvy mnohdy jedinym moznym feSenim ochrany
kupujiciho.

Dal$im, ne zcela nevyznamnym faktorem, je i sdileni
naklad( na oba typy pojisténi (titulu i ostatnich zaruk
a prohlaseni). Nezfidka se setkavame s trendem, kdy
tyto naklady bud zcela hradi kupujici a ma si je tedy
zahrnout jiZ do nabizené ceny, nebo se na nich podili
Kupujici a prodavajici rovnou mérou, pfipadné na né
prodavajici prispiva jen predem urcenou fixni ¢astkou.

4) Omezeni odpovédnosti za zaruky a prohlaseni

Standardni délka trvani zaruk a prohlaseni prodavajiciho
ve prospéch kupujiciho na trhu neexistuje, rozdily mezi
jednotlivymi transakcemi jsou stale jes$té znacné. Délka
trvani zaruk a prohlaseni se obvykle pohybuje

v nasledujicim rozsahu:

A. zaruky za titul k obchodnim podiltim/akciim:
2-4 roky
B. zaruky za titul k nemovitostem: cca 3 roky
(obcas vSak i 10 let)
C. danové zaruky: 3-5 let, obcas i neomezené po dobu,
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kdy mohou byt uzaviena danova obdobi podrobena
inspekci ze strany finan¢niho Gfadu

D. ostatni zaruky a prohlaseni: 1-2 roky,
vyjime€né 3 roky

Finanéni smluvné dojednana omezeni odpovédnosti
prodavajiciho (tedy omezeni miniméalni a maximaini ¢ast-
kou) rovnéz nejsou zcela standardizovana, i kdyz zde

Ize vysledovat ur€itou miru unifikace pfistupu. Typicka
finanéni omezeni jsou nasledujici:

A. de minimis: 5 000-30 000 EUR

B. minimaini vySe naroku: 0,3 % az 1 % hodnoty
transakce

C. maximalni vySe naroku: 5-15 % hodnoty transakce

D. maximalni vySe naroku tykajici se titulu k nemovitos-
tem a titulu k obchodnim podiltim: 100 % hodnoty
transakce, pfipadné zcela nahrazeno pojisténim obou
titul(, jak je popsano vyse.

Na trhu investicnich nemovitosti je zcela obvyklé, ze
zaruky a prohlaseni jsou omezena (kvalifikovana)
veskerou dokumentaci, kterou prodavajici poskytl kupuji-
cimu a jeho poradcum pro Ucely jejich due diligence.
Jen zfidka se uz stava, Ze nékteré zaruky a prohlaseni
nejsou takto zpfistupnénou dokumentaci pro due
diligence omezena/kvalifikovana. Jednéa se napfiklad
o prohlaseni tykajici se samotného prodavajiciho

a jeho opravnéni provést transakci, prohlaseni o titulu

k prodavané spolec¢nosti, prohlaseni tykajici se minulych
dani a néktera dalSi vybrana prohlaseni. Previs poptavky
nad nabidkou se vSak i zde projevuje snizenim pravniho
komfortu kupujiciho.

Pres vySe popsana omezeni pravniho komfortu pro
kupujici na ¢eském trhu je treba poznamenat, Ze mira
delikvence (tedy mira, kdy jsou zaruky a prohlaseni
ze strany kupujiciho poruseny nebo kdy kupujici po
dokonceni transakce zaznamena naplnéni rizika
vyplyvajiciho z minulosti a s tim souvisejici finanéni
Skodu) je velmi nizka a pohybuje se na drovni do 2 %
uskute¢nénych transakci.

EMIL HOLUB
Clifford Chance

Excess money in the economy, ample liquidity in financial markets, a lack of quality investment real estate and the
resulting excess demand for quality real estate above its offer, is also reflected in the legal aspects of the transactions.

The described disbalance

affects the content of legal documentation negotiated for transactions, as well as the way in which negotiations
between the buyer and the seller are held. This trend has been evident since 2015, when the demand began

to outweigh the supply.

Transactions last year also took place primarily through the sale of project companies owning the respective investment
real estate (share deal), while the direct sale of investment real estate itself (asset deal) is still rare. In share deals,
in addition to significant latent tax burdens for the buyer, the purchased investment product is "contaminated" by the
long, often more than ten-year history of the project company with a number of its previous owners. This poses risks
that the seller is now only partially prepared to reflect in the legal documentation and thus protect the buyer.
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DAN Z NABYTI

NEMOVITYCH VECIi - POPLATNIKEM
JE VZDY NABYVATEL

Jsou tomu jiZ tfi roky, kdy dan z nabyti nemovitych véci nahradila ptvodni

dan z pfevodu nemovitosti. Zakonné opatfeni Senatu o dani z nabyti nemovitych
véci ¢. 340/2013 Sh. ve své puvodni podobé setrvalo az do podzimu lonského
roku. Od 1. listopadu 2016 pak nabyla Gcinnosti novela provedena zakonem

€. 254/2016 Sh.

Z dlivodové zpravy novely vyplyva, Ze jejim hlavnim cilem
je odstranit nedostatky, které se projevily v praxi, upfesnéni
(pravy a odstranéni nejednoznac¢nosti. Novela ovsem
prinesla fadu zmén, které maiji nepochybné dopady rovnéz
na chovani a rozhodovani Gcastnikd trhu s nemovitostmi.

ZASADNI ZMENY

Dan z nabyti nemovitych véci je dani pfimou, coZ zname-
na, Ze Ize presné urcit osobu, ktera bude platcem dané.
Ackoliv by jiz z pojmenovani této dané mélo byt ziejmé,
Ze jejim poplatnikem je jednoznacné nabyvatel, dosud
tomu bylo v pfipadé Uplatného nabyti nemovitosti kupni
smlouvou presné naopak. Zakonné opatfeni totiz stano-
vovalo, Ze v pfipadé koupé nebo smény nemovitosti je
poplatnikem prevodce, nedohodnou-li se prevodce

a nabyvatel jinak.*

Nejpodstatnéjsi zmény, jez novela pfinesla,
Ize shrnout do tfi bodii:

¢ Od G¢innosti novely se koncept dané z nabyti nemovi-
tych véci vraci do své plvodné zamyslené podoby
a jejim poplatnikem je nadale ve vSech pripadech
nabyti nemovitosti nabyvatel.

« V této souvislosti je dal$i podstatnou zménou skutec-
nost, Ze neni mozna dohoda smluvnich stran o tom,
Ze poplatnikem dané bude prevodce.

* Institut ru€eni byl z pravni Gpravy dané z nabyti nemo-
vitych véci kompletné odstranén.

To vSe s sebou pfinasi pozitivni i negativni aspekty pro
strany prevodni smlouvy, kterym se budeme blize véno-
vat v dal§im textu.

Co se tyce dopadu na spravu dani, divodova zprava

k novele je optimisticka a deklaruje, ze finanénim
Gradim bude predevsim usnadnéna prace spocivajici

v dohledani a identifikaci poplatnika, jelikoz (daje

o0 ném budou znamy predevsim z katastru nemovitosti.
Nabyvatel je zaroven vice neZ prevodce motivovan dan
skute€né uhradit. Je totiZ osobou, ktera je novym vlastni-
kem nemovitosti, jeZ mGzZe byt, byt v krajnich pfipadech,
postiZzena exekuci pro neplnéni dafovych povinnosti.

DOPADY NA UCASTNIKY PREVODNi SMLOUVY
Kupni cena

Prevodce jiz nemusi platit dan a tedy vy¢lenovat si
z utrzené kupni ceny ¢astku odpovidajici predpokladané
danové povinnosti do doby jejiho odvodu spravci dané.

S novou pravni Gpravou ma narok na tGhradu celé
sjednané kupni ceny, nikoliv jen na dosavadnich 96 %.
Zaroven na jeho strané odpada divod, aby navySoval
kupni cenu o ¢astku odpovidajici danové povinnosti. Aby
si totiZ pfevodce snizeni svého redlného pfijmu (tedy
skutecnost, Ze neobdrzi pinou kupni cenu, nybrZ pouze
kupni cenu snizenou o dan) kompenzoval, byl nucen
prevodni cenu o predpokladanou dan navysit.

Nabyvatel je nové naopak nucen kalkulovat s tim, ze

za nabyti nemovitosti vynalozi (vedle pfipadné provize
realitni kancelafi, odmény za poskytnuté pravni sluzby
nebo jinych naklad() celkové pInéni odpovidajici 104 %
kupni ceny.

Celkové pInéni (kupni cena + dan z nabyti)

Pokud chtél pfevodce pred Géinnosti novely utrZit za pre-
vod nemovitosti napf. ¢astku ve vysi 1.000.000 K¢, musel
kupni cenu stanovit ¢astkou ve vysi cca 1.041.667 K¢, ze
které odved| dan ve vysi 4 % = 41.667 K& po zaokrouhleni
na celé koruny.

Nyni pfi stanoveni kupni ceny v ¢astce 1.000.000 K&
uhradi nabyvatel celkové plnéni 1.040.000 K¢, z néhoz
pfevodce utrzi kyzenou ¢astku 1.000.000 K¢ a danova
povinnost nabyvatele bude nizsi, nez by byla danova
povinnost pfevodce v predchozim pfipadé (dan ve vysi
4 % z kupni ceny 1.000.000 K¢ = 40.000 Kg).

Z vySe uvedeného piikladu vyplyva, Ze presun danové
povinnosti z pfevodce na nabyvatele neznamena pro
strany prevodni smlouvy a priori nevyhodu, jelikoZ celkové
plnéni souvisejici s prevodem se realné o urcitou ¢astku
sniZuje. Da se ovSem konstatovat, Ze pro statni rozpocet

Pro dplnost je tfeba uvést, Ze podle pfedchozi

pravni Gpravy, kdy byla mozna dohoda stran o tom,

Ze poplatnikem dané nebude prevodce, ale nabyvatel,
bylo mozné se dobrat k totozné vysi celkového plnéni
(kupni cena + dan), jak uvadi druhy z vySe uvedenych
pfikladl (tj. dohodnuté kupni cena je 1.000.000 K¢,
poplatnikem je dle dohody stran nabyvatel, ktery hradi
4 % z kupni ceny = 40.000 K¢ a celkové plnéni je tedy
1.040.000 K¢).

Negativni strankou véci vSak byla skutecnost, Ze timto
krokem na sebe nabyvatel bral povinnost podat danové
pfiznani. A nesl dale riziko, Ze pokud financ¢ni Gfad

1 Zajimavosti je, Ze tato Uprava (kdy poplatnikem je prevodce) se do zakonného opatfeni dostala aZ v zavéru legislativniho procesu a neprosla ani fadnym pfipominkovym fizenim. Neni tudiz divu, ze

se v praxi toto feSeni ukazalo byt jako nestastné.



doméfi dan, bude povinen tento domérek hradit on.
K eliminaci téchto rizik pak bylo nutné upravovat
relativné komplikované smluvni vztahy mezi stranami
prevodni smlouvy.

Hypotéka

Zména pravni Upravy pfinasi pro nabyvatele potencialni
neprijemnosti spocivajici v navySeni celkového plnéni za
pofizeni nemovitosti o dan z nabyti, kdy navic tato dan
neni soucasti kupni ceny, ale pfimou danovou povinnosti
nabyvatele. V pfipadé hrazeni ndkupu nemovitosti pomoci
hypoteéniho Gvéru pak vznika logicka obava, zda Ize ¢ast-
ku pfipadajici na dan hradit pomoci hypotéky ¢i nikoli.

Hypotéka jakozto Ucelovy Gvér ma striktné vzato slouzit
k financovani kupni ceny za nakup nemovitosti, nikoliv
k financovani dané. Banka by tak mohla odmitnout
poskytnuti Gvéru v rozsahu odpovidajicim predpoklada-
né vysi danové povinnosti a nabyvatel by tak mohl byt
postaven pred slozité dilema, zda je sto zajistit si pro
Ghradu dané vlastni prostfedky, nebo zda napf. vyuzije
drahé neucelové pujcky.

Pokud banka navic podminuje poskytnuti Gvéru akontaci
(typicky alespon 10 % kupni ceny za nemovitost), v praxi
to pro klienta znamena, Ze vySe vlastnich prostfedk
musi dosahovat 14 % kupni ceny nemovitosti. Pfi kupni
cené nemovitosti napf. ve vysi 5.000.000 K¢ ¢ini dan
200.000 K¢, coz v souctu s pozadavkem na 10 % (resp.
500.000 K¢) vlastnich prostfedk(, znamena pozadavek
na vlastni prostfedky ve vysi 700.000 K¢. Takova skutec-
nost muize pro mnoho zajemci o rezidenéni bydleni
znamenat podstatnou prekazku v dosazeni vysnéného
cile bydlet ve vlastnim domoveé.

Z praxe jiz nyni vyplyva pozitivni zkusenost, kdy se hypo-
teéni banky snazi k tomuto problému pfistupovat kreativ-
né. Nékteré banky souhlasi s financovanim dané z Gvéru
za podminky, Ze dan bude v pfislusné pfevodni smlouvé
zahrnuta do kupni ceny. Za této situace jsou smluvni
strany, resp. jejich pravni zastupci vedeni k tomu, aby
nalezli optimalni feSeni spocivajici ve vynalézavém znéni
prisluSsného ustanoveni smlouvy o pfevodu nemovitosti.

JestliZe je banka ochotna financovat dan z nabyti
nemovitosti pouze tehdy, je-li tato soucasti kupni ceny,
je tfeba ustanoveni o zplsobu Ghrady kupni ceny ve
smlouvé adekvatné upravit. V praxi jsme se setkali

s pfipady, kdy si strany sjednaly, Ze kupni cena bude
uhrazena okamzikem slozZeni jeji pIné vySe na Ucet
Gschovy. V takovém pfipadé schovatel na zakladé
smlouvy o GUschové penéznich prostiedkl po predloZeni
danového priznani nabyvatele uvolni ¢astku odpovidajici
predpokladané vysi dané na pfislusny finanéni Grad

a zbylych 96 % kupni ceny uvolni ve prospéch prevodce.
Pokud prevodce ve smlouvé vyslovné souhlasi s tim,

Ze povinnost nabyvatele uhradit kupni cenu je spinéna
okamzZikem sloZeni jeji celé vySe do Gschovy a Ze na Gcet
prevodce bude uvolnéno pouze 96 % kupni ceny, dochazi
timto postupem k faktickému splnéni danové povinnosti
nabyvatele ze strany prevodce. Jakkoliv se nékomu tato
konstrukce muze zdat vratka, je vZdy na vali smluvnich
stran, aby si v souladu s jednou ze zakladnich zasad
naseho soukromého prava, zasadou smluvni volnosti,
sjednaly libovolny obsah svych zavazk(. Zfejmé vSak
teprve praxe ukaze, zda je toto feSeni tzv. neprustielné.

Nedomnivame se vSak, Ze by potencialni hrozba spoci-
vala v zasahu finanéniho Gfadu. Bylo-li fadné podano
danové pfiznani nabyvatelem a eviduje-li spravce dané
danovou povinnost jako splnénou, nebude jiZ spravce

dané ziejmé zkoumat, kym konkrétné byla Castka uhra-
zena. Dokazeme si vSak predstavit, Ze nad nabyvatelem
visi po proml¢eci dobu pomysiny otaznik, zda pfevodce
nebude kdykoliv v budoucnu pfeci jen narokovat dopla-
tek prislusné ¢asti kupni ceny ve vysi 4 %, ktery

mu realné nikdy nebyl vyplacen. A to tfeba i spolecné
se zakonnym Grokem z prodleni.

Ruceni

DalSim nepochybné kladnym aspektem novely je zanik
institutu ru¢eni nabyvatele za splnéni danové povinnosti
prevodce. Pravni Gprava ruéeni generovala prakticky

ve v§ech smluvnich vztazich potfebu adekvatni Gpravy
smlouvy, ktera by eliminovala rizika vyplyvajici pro na-
byvatele z ruceni. Zda pfevodce dan skutecné uhradi Ci
nikoliv, nebylo jakkoliv pod kontrolou nabyvatele. O své
danové povinnosti z titulu ruceni se tak mohl dozvédét
az za nékolik mésicu, zustav pfekvapen a bez prislus-
nych finanénich prostredkd.

Prevodni smlouvy a smlouvy o Uschoveé proto takika bez
vyjimky obsahovaly ustanoveni o podminkach platby
dané tak, aby se riziku uplatnéni ruceni predeslo. To vSak
mnohdy zna¢né komplikovalo jednani o obsahu smiuv.

Typicky bylo dohodnuto, Ze z Gschovy bude dan hrazena
pfimo finanénimu Gfadu, nikoli prevodci. Uzavieni smlou-
vy bylo doprovazeno vypracovanim posudku ohledné ceny
nemovitosti, aby bylo eliminovano riziko doméreni dané.

Ostraziti nabyvatelé dale zZadali protistranu, aby pred-
loZila potvrzeni spravce dané o jeji bezdluznosti. To vse
proto, aby nedoslo k situaci, kdy je Castka, ktera méla
puvodné slouzit k Ghradé dané z nabyti nemovitych véci,
spravcem dané zapoctena na jeho pohledavku za pre-
vodcem z titulu neuhrazeni jakékoliv jiné dfive neuhraze-
né dané a pfipadného penale a dalSiho prislusenstvi.

To vSe s prichodem novely neni nadale zapotrebi

a je zfejmé, Ze jde o pozitivni posun, ktery povede

k znaénému zjednoduseni smluvnich vztahd.

DALSi ZMENY
Osvobozeni novostaveb

Zajemce o koupi rozestavéné stavby ¢&i rozestavéné
jednotky jisté nepotésilo, Ze s pfichodem novely neni na-
dale od dané z nabyti nemovitych véci osvobozeno prvni
Gplatné nabyti vlastnického prava k nim. Vzhledem

k tomu, Ze rozestavéné stavby nejsou evidovany

v katastru nemovitosti, spravci dané vznikaly v souvislosti
s jejich prevody komplikace v podobé nemoznosti ovéfit,
zda dochézi skute¢né k prvnimu prevodu vlastnického
prava k nim. Osvobozeni se nadale vztahuje pouze na
stavby a jednotky dokonéené, uzivané nebo predcasné
uZivané, to vSe ve smyslu stavebnich predpist.

K osvobozeni od dané dojde dle § 7 odst. 2 zakonného
opatreni pouze tehdy, dochazi-li k nabyti vlastnického
prava k nemovité véci v dobé 5 let ode dne dokoncéeni
nebo zapoceti uzivani rodinného domu, jednotky

v bytovém domé nebo jednotky v bytovém domé zmé-
néné stavebni Gpravou, a to od toho dne, ktery nastane
drive. Nabyvatelé tedy budou muset kalkulovat s dani,
rozhodnou-li se, Ze si novostavbu ¢i jednotku dokon¢i
sami. Nabyvatelé jsou v ramci svého rozhodovani

o optimalizaci nakladu postaveni pfed novou neznamou,
zda je pro né vyhodnéjsi: A) zakoupit rozestavénou
nemovitost, uhradit dafi a nemovitost dostavét dle svych
predstav svépomocné; nebo B) zakoupit dokonéenou
nemovitost a veskeré stavebni Gpravy fesit jakoZto
nadstandardy s pfevodcem.
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Sména nemovitosti

Dal$i zménou, kterou novela pfinesla a o které se
zminuji autofi kapitoly Dané v oblasti nemovitosti, je
zjednoduseni postupu uréovani zakladu dané pfi sméné
nemovitosti. Jestlize mezi smluvnimi stranami dochazi
ke sméné nemovitych véci, u nichZ je nabyti viastnické-
ho prava predmétem dané, pro Gcely sjednané ceny se
nebude pfihlizet k hodnoté pozbyvané nemovitosti za
predpokladu, Ze nabyvaci hodnotou neni vyluéné sjed-
nanéa cena. Pokud tedy jedna ze stran poskytuje druhé
napfiklad doplatek v penézich, pak se sjednana cena
bude rovnat vysi tohoto penézitého pinéni.

Zdanéni inZenyrskych siti

Zjednoduseni se dockala rovnéz oblast zdanéni inzenyr-
skych siti. Dani z nabyti nemovitych véci nadale nepod-
|€haji inZenyrské sité jako takové (napf. kanalizaéni Ci
vodovodni potrubi), ale pouze budovy, které jsou jejich
soucasti. Pfedmétem dané z nabyti nemovitych véci je
predevsim Uplatné nabyti viastnického prava k nemovité
véci - tedy k pozemku, stavbé, jednotce, pravu stavby
anebo spoluvlastnickému podilu na nich.

Vzhledem k tomu, Ze k dnesnimu dni nepanuje u odbor-
né verejnosti jednoznacna shoda, zda inzenyrskeé sité
jsou svou povahou véci movitou ¢i nemovitou, spravce
dané byl Gdajné stavén do pozice, ve které posuzoval
pravni povahu pfislusné inZenyrské sité, tedy zalezitost

ENGLISH SUMMARY

spadajici do soukromého prava. Novela zakonného opat-
feni si s vySe uvedenym problémem Sikovné poradila,
kdyZ stanovila, Ze zdanéno bude pouze Uplatné nabyti
vlastnického prava k budové podle katastralniho zakona
(popf. ke spoluvlastnickému podilu na ni), jez je soucasti
inzenyrské sité, a to v ramci nabyti vlastnického prava

k této siti.

OBECNE 0 DANI Z NABYTi NEMOVITYCH VECI

Dan z nabyti nemovitych véci je majetkovou dani,
odvozenou od samotné nabyvané nemovité véci. Sazba
dané zUstava i po novele na dosavadnich 4 % a jejim za-
kladem je nadale nabyvaci hodnota (tj. sjednana cena,
srovnavaci danova hodnota, zjiSténa cena nebo zvlastni
cena) shizena o uznatelny vydaj - odménu znalci a na-
klady na vypracovani znaleckého posudku, je-li povinnou
pfilohou danového pfiznani.

Podobné jako ostatni druhy dani neni ani dan z nabyti
nemovitych véci u Siroké verejnosti predmétem obliby.
Hlavnimi argumenty jsou, Ze dan z nabyti nemovitych
véci zvySuje ceny nemovitosti, pfekazi vystavbé a jde

o dvoji zdanéni, jelikoZ nakup nemovitosti uskute¢nuje-
me z penézZnich prostfedku jiZ jednou zdanénych.

MARTIN MLADEK, HANA NOVAKOVA
Invicta Law, advokatni kancelar

It's been three years since the tax on the acquisition of immovable property replaced the original property transfer
tax. The legal provision by the Senate on the tax on the acquisition of immovable property no. 340/2013 Coll.
remained in its original form until the autumn of last year. In November 1, 2016, the amendment by Act no.

254/2016 Coll. came into force.

The explanatory report of the amendment shows that its ultimate aim is to eliminate deficiencies that were

demonstrated in practice, specify the regulation and remove ambiguity. However, the amendment brought a number
of changes that undoubtedly also affect the behavior and decisions of participants in the real estate market.

The tax on the acquisition of immovable property is a direct tax, which means it is possible to accurately identify the
person who will be the taxpayer. Although the name of this tax itself should make it clear that the taxpayer is unambi-
guously the acquirer, it has been the exact opposite in the case of consideration of acquisition of immovable property
with a sales contract. The legal provision in fact stipulates that in the case of a purchase or exchange of property,

the transferer is the taxpayer, unless the transferer and the acquirer agree otherwise.
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Rok 2016 byl v oblasti danové legislativy spise rokem poklidnym. Nesl se v duchu
stabilizace a zaziti dfive pfedstavenych novinek a jejich cizelovani. S ohledem

na skutecnost, Ze letoSek je rokem volebnim, nelze uz danovou revoluci o¢ekavat.
| pfesto, Ze v prvnich mésicich jsme zaznamenali snahy provést urcité zmény ze-
jména v oblasti elektronické evidence trzeb, Zzadna ,rychlokvaska“, na kterou jsme
byvali v minulosti zvykli, se nekonala.

KONTROLNi HLASENI

Zasadni novinkou roku 2016, se kterou se danovi
poplatnici museli sZzit, bylo kontrolni hlaseni. Povinnost
jeho zpracovani se od 1. 1. 2016 vztahuje na vSechny
platce DPH. Ackoliv zavedeni tohoto kontrolnino mecha-
nismu bylo ze strany nékterych danovych poplatnik(
pfijimano ¢asto bouflivé, je nutné konstatovat, Ze po
nastaveni systému se zasadné&jsi problémy v podavani
hlaseni nevyskytuji. Generalni finanéni feditelstvi se také
snazi reagovat na nékteré nepfimérené sankce spojené
s podavani hlaseni a postupné rozsifuje divody, za nichz
je mozno pfipadné sankce prominout.

Z hlediska praxe vSak ¢ini vétsi problémy postupy dano-
vych organl souvisejici s kontrolou informaci zjisténych
na zakladé podanych hlaseni. V mnoha pfipadech se

Ize setkat s detailnim provérovanim skutecnosti, které

s ohledem na celkovou velikost subjektl nejsou vyznam-
né nebo ve svém dlsledku nemohou vést k doméreni
dané. Lze pouze doufat, Ze postupujici praxe a nabyvajici
zkuSenosti spravcu dané povedou k opusténi provérova-
ni vSech rozdilli, které mohou vzniknout, a soustfedéni
se vyhradné na zasadni skutecnosti.

Zcela novym prvkem, se kterym se Ize v této souvislosti
setkat, jsou ,neformaini“ vyzvy a pozadavky jednotlivych
spravcli dané zasilané prostrednictvim elektronické pos-
ty. Na strané takto dotcenych platcd pak vznika dilema,
jakym zpUsobem na takové vyzvy reagovat. A to zvlasté
v pfipadech, kdy spravce dané stanovi na odpovéd Ihdtu
mnohdy neprekracujici tfi ¢i Ctyfi pracovni dny.

Zakonna podpora pro tyto typy vyzev by se pfitom
hledala jen velmi obtizné. Praxe se v pribéhu roku
vyvinula tak, Ze pokud na podobné zaslanou vyzvu
platce Zadnym zpUsobem nereaguje, spravce dané
nasledné opakuje stejny poZadavek prostrednictvim
,standardnich“, zakonem upravenych metod. Na
druhou stranu reakce i na neformalni e-mailovou vyzvu
spravce dané mze v mnoha pfipadech fizeni urychlit
a vést napriklad k rychlejsimu vraceni nadmérného
odpoctu ¢i ukonceni fizeni bez detailnéjSiho provérova-
ni. V kazdém pripadé vSak Ize doporucit, aby jakakoliv
reakce na tento typ vyzev byla vedena standardnimi
prostiedky, tedy nejlépe pres datovou schranku i
béZnou postou.

POSTUPY SPRAVCU DANE

V navaznosti na postupy spravct dané v roce 2016 Ize
i nadale oCekavat zvySenou snahu o narGst pfijmu statni-
ho rozpoctu za vyuZiti existujicich zakonnych prostredku.

DANE V OBLASTI
NEMOVITOSTI

Tomuto cili odpovida i aktualni politika Ministerstva
financi CR a také dil&i novely, které jsou pldnovany
nebo jiz prosly legislativnim procesem.

Opatfenimi podporujicimi nastavenou politiku
v nasledujicim obdobi pak budou zejména:
* specializované danové kontroly,
* dusledné uplathovani moznosti danych platnou
legislativou,
* duraz na prevodni ceny,
* pokracovani zmén v oblasti reverse charge
u lokalnich plnéni,
» zavedeni elektronické evidence trzeb (EET)
v dalSich oblastech.

SPECIALIZOVANE DANOVE KONTROLY

I v roce 2017 muZeme oCekavat, Ze zahajované danové
kontroly se obvykle nebudou zabyvat vSemi dafnovymi
oblastmi. Zaméfi se na takové, u nichzZ Ize predpokla-
dat zvySenou pravdépodobnost odhaleni danového
pravidel. Danové kontroly také nebyvaji zahajovany

na zakladé nahodného vybéru, ale na zakladé indicii
zjiSténych ptfimo z danovych tvrzeni a jejich pfiloh,

z kontrolnich hlaseni a nové i ze systému EET.
Vzhledem k vyS§imu mnoZstvi podnétd mizeme pozo-
rovat postupné prenaseni kontrolni funkce i na dalsi
slozky statni spravy. Konkrétné se jedna zejména o celni
spravu, ktera bude mit v kompetenci mimo spravu spo-
tfebnich dani také kontrolu fungovani pravé zavadéné
elektronické evidence trZzeb.

K dalSim postuptm smérujicim k vySSimu vybéru dani
patfi pfedevsim sdileni informaci a postupl mezi jednot-
livymi finanénimi Gfady. Zejména na strané znalosti

a specializace pracovnik( provadgjicich kontrolu je
patrny znacny posun. Jednotlivé typy danovych domeérku
se v urcitych obdobich objevuji u platct/poplatnikd bez
ohledu na regionalni pfislusnost. Je tudiz ziejmé, ze
,UspéSné“ postupy jsou spravci dané aplikovany v ramci
celé republiky.

DUSLEDNE UPLATNOVANI MOZNOSTi DANYCH
PLATNOU LEGISLATIVOU

Soucasti této politiky je zejména zvySena kontrola nad
vybé&rem dani. Spravci dané se snazi vyuZit procesnich
postupt, s nimiZ jsme se v minulosti setkavali jen zfid-
ka. Stale Castéji se objevuje napriklad institut zajisténi
dané prostrednictvim danové exekuce.



Ackoliv v minulosti byl tento prostfedek vyuZivan spise
jako krajni moznost, i na zakladé zvySeného poctu
soudnich rozhodnuti jeho obliba ze strany danové spravy
roste. S danovou exekuci se setkavame i u béznych
danovych subjektd jiz v pribéhu danové kontroly, kdy

je exekuovana dan, ktera teprve bude vymérena!

Vyuziva se rovnéz v pfipadech vymahani zaplaceni
danovych nedoplatk z titulu penale ¢i Groku z prodlenti,
a to ve velmi kratké dobé po oznameni jejich vyse.
Obrana proti takovému Ukonu spravce dané je obtizna
a v kratkém Casovém horizontu v zadsadé nedosazitelna
s ohledem na délku soudnich fizeni.

PREVODNi CENY

Diky interni komunikaci sloZek statni spravy se danové
kontroly zaméfuji na specifické oblasti, jeZ mohou byt
spojovany s nejvétsim rizikem domérk(. Hlavni oblasti,
na kterou se v soucasné dobé kontroly zaméfuji, jsou
prevodni ceny.

Danova sprava v souvislosti s provéfovanim transakci

a cen ve skupiné uz v minulosti zavedla povinnost reporto-
vat objemy transakci uskuteénénych mezi spfiznénymi oso-
bami. VyZaduje to prostrednictvim pfilohy k pfiznani k dani
z prijm(. Udaje obsaZené v této pfiloze mohou identifikovat
subjekty s vyznamnym zastoupenim transakci ve skupiné.

Informace v predkladanych prilohach jsou rozsahlé

a spravce dané je timto zplsobem ziskava jiz nékolik
obdobi. Je proto schopen vytvofit si pomérné vérny
obrazek o stavu a struktufe hospodareni subjektu

a také o vyznamu vnitroskupinovych transakci.

Struktura skupiny, ¢lenéna na jednotlivé dcefiné realitni
spolecnosti s jednou nebo vice servisnimi spolec¢nost-
mi, je v nemovitostnim sektoru vyuzivana pomérné
Casto. Jednotlivé nemovitostni spole¢nosti pokryvaji
samostatné developerské projekty nebo jeho faze.
Servisni spole¢nost pak zajistuje provozni funkce téchto
"dcefinek" ¢i "spv".

Sluzby poskytované v ramci skupiny a jejich nacenéni
pak muZe pfinaset vyznamna rizika z pohledu prokazani
pouziti trznich cen.

V ramci predchazeni témto rizik(im Ize doporucit pfipravit
dokumentaci podporujici nastaveni cen internich transakci.
Jejim predlozenim v ramci dariové kontroly se pak dlikazni
bfemeno prenasi na stranu spravce dané. Je pak na sprav-
ci dané, aby predlozil dikazni prostfedky zpochybnujici
nastaveni prevodnich cena jak z hlediska metodologie tak
i dalSich zavérh plynoucich z takové dokumentace.

BEPS A JEHO DOPADY

Politika ministerstva financi navazuje na mezinarodni
aktivity usilujici o eliminaci a pfedchazeni danovym Uni-
kim. Ve formé akéniho planu byly schvaleny iniciativou
BEPS. Konkrétni dopady této iniciativy je moZné sledovat
i v novelizaci legislativy EU. Tyto Gpravy pod vlivem obou
uvedenych faktord maji dopad také na ceské subjekty.
Jedna se o nasledujici oblasti:

* Country by country reporting
Tato novinka ma zéklad ve smérnici 2011/16/EU
upravujici automatickou vyménu informaci v oblasti
dani. V Ceské legislativé se tato Gprava zrcadli v noveli-
zaci zakona o mezinarodni spolupraci pfi spravé dani,
ktera nabyva G¢innosti v ¢ervnu 2017.

Nékterym skupindm s mezinarodni pusobnosti tim
vznika povinnost poskytovat danové spravé informace
za své zahranicni aktivity/spolecnosti. Timto zplso-

bem mohou i ceskym subjektim vlastnénym nadna-
rodnimi skupinami vznikat povinnosti na zpracovani
potfebnych informaci.

Tento instrument tak ve snaze sledovat nastaveni
transferovych cen dopliiuje v Ceské republice doporu-
Cované a v jinych zemich povinné dokumentace pre-
vodnich cen. A to jak na globalni, tak i lokalni Grovni
(tzv. Master file a Local file).

* Anti-Tax Avoidance Directive (ATAD)
Nova ATAD smérnice by méla byt implementovana
v ¢lenskych statech EU od 1. ledna 2019 a ma napfi-
klad nahradit dosavadni pravidla nizké kapitalizace.
Omezi uznatelnost veskerych trokovych nakladt
presahujicich stanoveny limit (zatim navrhovan ve
vys$i 3 mil. EUR), které bude nové zavislé na hodnoté
EBITDA. Konkrétni podminky této Gpravy jsou v reZii
jednotlivych Elenskych stati. Za CR je tato hranice
zatim navrhovana ve vysi 30 % EBITDA.

Dal$im nastrojem vychazejicim z uvedené direktivy
jsou pravidla pro fizené zahrani¢ni spolecnosti (contro-
lled foreign company - CFC rules). Znamena, Ze zisky
ovladané zahranicni spole¢nosti mohou byt pfipsany
jeji matefské spolecnosti sidlici ve ¢lenském staté EU.
Podminkou pro aplikace téchto pravidel je vlastnictvi
minimalné 50%podilu a zaroven skuteénost, Ze zisky
této entity podléhaji efektivnimu zdanéni o 50 % men-
Simu, nez by tomu bylo ve staté materské spolecnosti.

Dalsi oblasti, ve které je patrny dopad smérnice ATAD,
je omezeni mozZnosti vyuZiti hybridnich struktur nejen
v ramci EU, ale i u transakci vuci statim vné EU.

ROZSIROVANI VYETU PLNENi PODLEHAJICICH
REVERSE CHARGE

Jednou z mala schvalenych novych Uprav, které jsou
platné jiz pro rok 2017, je rozSiteni pouZiti rezimu prene-
sené danové povinnosti i na poskytnuti pracovnik( pro
stavebni nebo montazni prace. Jedna se napfiklad

o0 tzv. agenturni zaméstnavani.

V této souvislosti je nutné zminit snahu Ministerstva
financi CR vyuZit reZim prenesené dafiové povinnosti na
mezi platci dané. Ackoliv tato snaha narazi na odpor
nékterych dalSich statl Evropské unie, neni dalsi rozsire-
ni rezimu pfenesené danové povinnosti alespon

v pilotnim projektu vylouc¢eno.

NOVINKY V DANICH PRO NEMOVITOSTNi SEKTOR

DAN Z PRIDANE HODNOTY OD ROKU 2016

V lofském roce jsme na strankach Trend Reportu informo-
vali o novelizaci zakona o dani z pridané hodnoty u pfevodu
pozemk a staveb. ACkoliv znéni novely bylo znamé delsi
dobu pred jeji Gcinnosti, vyvolavala a stéle vyvolava mezi
odbornou verejnosti Zivé diskuse nad zplsobem jeji aplika-
ce. A je tak i nadale zdrojem fady nejasnosti.

Zaroven je evidentni snaha nékterych zakonodarcu

0 zménu tohoto ustanoveni a navrat k pravidlim platnym
v minulych letech, zejména pak snaha o opétovné rozsi-
feni osvobozeni od DPH u nékterych typl nezastavénych
pozemkd. V soucasné dobé tak byl napfiklad s pozméno-
vacim navrhem v tomto sméru vracen ze Senatu zpét do
poslanecké snémovny balicek novel danovych zakon,
ktery mél pdvodné nabyt G¢innosti jiZ od 1 ledna 2017.

DalSi novinkou, ktera je platna jiz od roku 2016, je
(prava uplatnéni DPH u pfevodu nemovitosti, u kterych
se platce rozhodne DPH v souladu se zakonem uplatnit,
ackoliv jsou napInény podminky pro osvobozeni od
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dané. Nové je v zakoné o DPH obsaZena Uprava, podle
niz bude v pfipadé dodani nemovité véci platci, kdy

je dobrovolné uplatnéna DPH, pouZit rezim pfeneseni
danové povinnosti.

Prestoze tento postup v nékterych situacich jednoznac-
né prispiva ke zjednoduseni a k Gsporam z pohledu cash
flow na strané kupujicich, nemoznost uplatnéni rezimu
reverse-charge u nemovitosti obecné a nutnost zkouma-
ni podminek pro jeho uplatnéni situaci opét komplikuje.
Vinikem tohoto stavu neni ministerstvo financi, pouziti
rezimu reverse-charge v oblasti pfevodu nemovitosti
neumoZnuji evropska pravidla.

DAN Z NABYTi NEMOVITYCH VECI

Vyznamnou Upravou, jiz pfines| rok 2016 v oblasti
dané z nabyti nemovitosti, je zména v osobé poplat-
nika. Tato Uprava byla jiz del$i dobu pfipravovana,
nicméné jeji zakonna Uprava byla prosazena aZ na
sklonku lofiského roku.

Nadale jiz neni mozné, aby si strany sjednaly, ktera bude
poplatnikem dané z nabyti nemovitosti, jak tomu bylo

v minulosti. V ndvaznosti na novou Upravu doslo také

ke zruSeni institutu ruceni za neodvedenou dan. Zaroven
byl odstranén problém zohlednéni dané z nabyti ne-
movitych véci na strané prodavajiciho, pokud se strany
dohodly, Ze prodavajici je poplatnikem.

Zadného posunu naopak nedoznala problematika zahr-
novani dané z pfidané hodnoty jako soucasti ceny sjed-
nané do zakladu pro stanoveni dané z nabyti nemovitos-
ti. Navzdory pretrvavajicim sporim zastava v této otazce
statni sprava neménny nazor, kdy cenou sjednanou

a tedy zakladem dané z nabyti je cena zahrnujici i DPH.

Dal$i zmény a Upravy v oblasti dané z nabyti nemovitych
véci, které pfinasi zminéna novela, se tykaji:

1. predmétu dané:

* Konkrétné bylo doplnéno, Ze pfedmétem dané neni
nabyti vlastnického prava k nemovité véci preména-
mi pravnickych osob s vyjimkou prevodu jméni na
spolecnika.

* Nové se za nabyti vlastnického prava k nemovité véci, které
podIéha zdanéni dani z nabyti nemovitych véci, povaZuje
i prodlouzeni doby, na kterou je pravo stavby zfizeno.

¢ Zdanéni nové nepodléha nabyti téch ¢asti inZenyrskych
siti, které nejsou budovou podle katastralniho zakona
(napf. nabyti vodovodniho a kanalizac¢niho potrubi).
Zdanéni nové podléha pouze Uplatné nabyti viast-
nického prava k budové podle katastralniho zakona,
ktera je soucasti inZenyrskeé sité.

2. uplatnéni dané pfi sméné nemovitého majetku:

U smény se rozSifuje pocet situaci, kdy neni nutné
pfi stanoveni sjednané ceny pro Gcely dané z nabyti
prihlizet k hodnoté pozbyvané nemovité véci. Je tak
mozZné pouZzit jen sménnou hodnotu jako srovnavaci
danovou hodnotu.

3. zmény v osvobozeni novych staveb a jednotek:

* Osvobozeni se nové vztahuje pouze na prvni Uplatné
nabyti dokonéené nebo uzivané stavby rodinného
domu nebo jednotky v bytovém domé. Toto osvobozeni
se nevztahuje na nabyti rozestavéné stavby nebo
rozestavéné jednotky.

* Uvedené nabyti vlastnického prava k nemovité véci
je od dané z nabyti nemovitych véci osvobozeno pouze
tehdy, dojde-li k nému do 5 let ode dne dokonéeni
nebo zahajeni uzivani.

DAN Z PRIJMU PRAVNICKYCH 0SOB

Novela zakona o danich z pfijm0 s plivodné planovanou
Gc¢innosti od 1. ledna 2017 byla v legislativni procesu
pozdrzena. U&innost by mohla nastat od 1. dubna 2017.
Novela vSak byla Senatem pocatkem brfezna vracena
zpét do Poslanecké snémovny a kone¢ny osud novely
je tak v tuto chvili nejisty.

Za nejvyznamnéjSi novinku je povaZovana Uprava moz-
nosti uplatnéni danovych odpisti technického zhodnoceni
stejnym zpUlsobem pro najemce nemovitosti i pro pod-
najemce. Podnajemce by v pfipadé schvaleni této novely
mohl uplatnit jako dafnové uznatelné vydaje hodnotu da-
novych odpist technického zhodnoceni provedeného na
podnajaté nemovitosti. Byly by tim vyslySeny cetné vyzvy
uZivatell pronajatych prostor, kterym stéavajici omezeni
zhorSuje postaveni pfi uzavirani (pod-)najemnich vztahd.

Dal$im navrhem je specifikace vstupni ceny pro stanoveni
danovych odpisu pfi nové vystavbé. Do vstupni ceny
nového majetku se zahrnuje i zUstatkova cena majetku
vyfazeného v souvislosti s timto novym pofizenim. V praxi
se jedna zejména o pripady odstranéni staveb za ticelem
ziskani prostoru pro novou vystavbu. Navrhovana Gprava
stanovuje, Ze pro zjisténi vstupni ceny tvorici zaklad pro
kalkulaci danovych odpisl je nutné zahrnout i dafovou
zUstatkovou cenu vyfazovaného majetku.

Soucasti chystané novely by méla byt jesté jedna zména.
Podle navrhované zakonné Gpravy odpisti nehmotného
investicniho majetku by méla byt vySe odpist stanovena
zakonem povazovana pouze jako maximalni. Mélo by
tedy byt mozné uplatnit i odpis nizZsi.

V souvislosti se zménami v oblasti dané z pfijmu je
vhodné zminit také zruSeni zakona o loteriich. Ten dosud
nepfimo ovliviioval danovou uznatelnost nakladi na pro-
pagaci, vynakladanych v souvislosti s reklamni ¢innosti
danovych subjektd. MozZnosti a zejména vySe vyher

v reklamnich soutézich byly vyrazné omezeny. Nova defini-
ce spotrebitelskych soutézi obsazena v zakoné o ochrané
spotiebitele tak dava marketingovym specialistiim do
rukou nové moznosti. Ty navic mohou mit pozitivni dopad
i na danovou uznatelnost souvisejicich nakladu.

KORUNOVE DLUHOPISY

Danové zvyhodnéni korunovych dluhopist vydanych do
konce roku 2012 drZenych spojenou osobou spocivajici ve
vyhodném zaokrouhleni zakladu dané a tim vylouceni zda-
néni Grokového vynosu v ndvaznosti na navrzenou novelu
zakona o danich z pfijmu je mozna u konce. Novela zakona
o danich z pfijmd, kteréa je projednavana v Poslanecké sné-
movné, by zdanéni téchto dluhopist méla podfidit soucas-
nému rezimu, kdy k zaokrouhleni zakladu dané nedochazi.
Osud této novely je vSak nejasny. Aby novela skute¢né naby-
la G¢innosti, je nezbytné, aby celym legislativnim procesem
prosla jesté v tomto volebnim obdobi. | v takovém pripadé
Ize oCekavat, Ze muze dojit k podani navrhu na jeji zruseni
Ustavnimu soudu z dtivodu retroaktivity jeji G&innosti.

V dal§im obdobi tedy bude zajimavé sledovat jak vyvoj
této novely, tak zejména postup financnich Gradu, které
v posledni dobé spustily fetéz kontrol emitentt téchto
dluhopisli a zaméruji se jak na podminky jejich vydani,
tak i na zpUsob vyuZiti takto ziskanych prostredk.

AKTUALNI RIZIKOVA TEMATA

Popsané danové Upravy nejsou zdaleka vsechny. Navic,
fada dalSich zmén se chysta nebo se o nich diskutuje

i kvlli neukotvenému vykladu. PovaZujeme proto za
pfinosné seznamit Ctenare Trend Reportu aspon s tako-
vymi, které se bezprostfedné tykaji trhu nemovitosti.



DEBT PUSH DOWN

Jedna se o situace, kdy spravce dané spatfuje zneuziti
prava v odpocCtu Grok(l z Gvéru poskytnutého spojenou
osobou na nakup podilt ve spole¢nostech pofizenych

v ramci vnitroskupinové reorganizace. Situace, kdy vnit-
roskupinova reorganizace je provadéna zejména s cilem
dosahnout dafnové uznatelnosti Grokl z akvizicnich
Gveér(, jsou pak posuzovany jako situace, které nemohou
pozadovany vysledek zajistit, pokud dalSi ekonomické
dlvody pro provedeni transakce chybi.

NejduleZitéjSi Glohu hraje schopnost subjektu prokazat, Ze
byly spinény veskeré pozadavky a normy pro uskutec¢néni
restrukturalizace. Z aktualni judikatury je mozné vycist identi-
fikaci pfipadU, kdy nebyl prokazan zejména ekonomicky di-
vod. Cely postup restrukturalizace byl tim padem posouzeny
jako realizovany pouze za Ucelem ziskani darnové vyhody.
Jinymi slovy byl pouZity postup posouzeny jako zneuZziti
prava. V konecném dlsledku pak spravce dané povazuje
naklady spojené s restrukturalizaci danové neuznatelné.

VYPLATA PROSTREDKU Z NEROZDELENEHO ZISKU

V souvislosti s preménami spolecnosti Casto dochazi

k pfecenéni a nasledné k Gctovani ocenovacich rozdilu
prostiednictvim rlznych rozvahovych polozek. Jakkoliv
je tato moZnost z pohledu ¢eskych Gcetnich standardl
mozna, je otazkou, zda toto Gcetni zachyceni muze
ovlivnit danovy rezim uplatnény pfi vyplaté.

Tato problematika byla v pribéhu roku 2016 Zivé dis-
kutovana na spolecném jednani zastupcu Ministerstva
financi CR a Komory dafovych poradctl. O sloZitosti
nastolené otazky svédci mj. skutecnost, ze téma zUstalo
oteviené delSi dobu, nez byva obvyklé, a zavéry byly
opakované dopliiovany.

Ve finale ministerstvo financi zaujalo k této problematice
postoj, kdy rozhodujicim faktorem pro urceni danového
rezimu je zpUsob vzniku vyplacené slozky viastniho kapita-
lu. Ocenovaci rozdil vznikly z pfecenéni nebyl vytvoren ze
zisku, ale v dusledku faze. Dle tohoto nézoru tedy v daném
pfipadé nelze uplatnit osvobozeni z vyplaty ocenovacich
rozdil(, jelikoZ se nejedna o druh pfijmu, ktery je podle
zakona o danich z pfijmU osvobozen.

VEDLEJSi NAKLADY NAJMU

Aktualni otazkou, se kterou se v posledni dobé se-
tkdvame nejen na strané klient(, ale také v soudnich
rozhodnutich, je posouzeni vedlejsiho pIinéni jako
soucasti hlavniho pInéni pro Géely DPH ve vztahu mezi
pronajimatelem a najemcem. V pfipadech, kdy jsou
spolu s najmem poskytovany najemci i dalsi sluzby, vznika
otazka, zda z pohledu DPH by mély byt tyto sluZby pova-
Zovany za samostatné pInéni, nebo jako soucast pInéni

ENGLISH SUMMARY

anebo jako pInéni vedlejsi k pronajmu, které by se fidilo
rezimem DPH hlavniho pInéni. V praxi se jedna napfiklad
o otazky fakturace Uklidu, ostrahy ¢i spotfeby energii ve
spoleénych prostorach, pfipadné také o otazky pojistného
¢i dané z nemovitosti.

Jde zejména o pripady, kdy ndjemni vztah je sjednan
s najemcem, ktery neni platcem DPH, ¢i ktery je v uplat-
néni naroku na odpocet limitovan.

Z dosavadni praxe je zfejmé, Ze posouzeni, zda se jedna
0 samostatné pInéni, nebo o pIinéni vedlejsi, neni jedno-
znacné a je nutné pristupovat ke kazdému pripadu zvIast.
Nicméné je evidentni, Ze nékteré vySe zminéné polozky,
které byly v minulosti v praxi posuzovany jako samostatna
plnéni, mohou do zakladu dané pfi pronajmu nemovitosti
vstoupit. | v ndvaznosti na judikaturu Soudniho dvora
Evropské unie Ize tak oGekavat zaméreni pozornosti
spravcu dané pravé na tuto oblast.

OBSTRUKCE PRI REGISTRACI

Posilovani vlivu kontrolnich mechanismu proti dafnovym
GnikGm uplatiuje financni sprava také v oblasti registrace
novych spolecnosti k DPH. Ve snaze predejit uplatnéni
moznych neopravnénych narokl na odpocet DPH je jiz pfi
procesu registrace detailné provéfovana budouci aktivita
spolecnosti Zadajici o registraci. Tento proces tak muze
dobu potfebnou k dobrovolné registraci k DPH vyrazné
prodlouZit. Danova sprava pak pfi registraci mnohdy po-
Zaduje predloZzeni dokumentt a informaci, které v daném
okamZiku nemuseji byt k dispozici (budouci najemni
smlouvy, obchodni smlouvy, objednavky apod.).

S timto postupem spravcu dané je bohuZel nutné predem
pocitat. Mira provéfovani je zavisla vzdy jen na pozadav-
cich konkrétniho pracovnika registracniho oddéleni

a proces registrace tak mize byt znac¢né prodlouzen.

ZAVEREM DO BUDOUCNA

Soucasna situace na poli danovém spiSe nez koncepcéni
podporu vybranych oblasti implikuje pfipravu na nadcha-
zejici volebni rok, vyckavani jednotlivych aktérd a hledani
nejvyhodnéjsiho predvolebniho postaveni ¢i povolebniho
slibu. Véfime vSak, Ze v Trend Reportu 2018 budeme
moci predstavit vice pozitivnich zprav, které by tomuto
dynamickému odvétvi naSeho hospodafrstvi vdechly novy
impuls pro dalsi rozvoj. Bude jiZ také alespon ¢astecné
jasné, jakym zpusobem se na budoucim danovém vyvoji
odrazi vysledky voleb a jaké ramcové zmény bude mozné
v nasledujicich nékolika letech oCekavat.

PETR TOMAN, PREMYSL KLAS
KPMG Ceska republika, s.r.0.

In the area of tax legislation, 2016 was a rather peaceful year. It was characterized by stabilization and experiencing
previously introduced innovations and their chiselling. Given the fact that this year is election year, we can no longer
expect a tax revolution. Even though we have seen attempts in the first few months to make certain changes, particularly
in the area of electronic records of sales, there was no "fast-tracking" like we have seen in the past.

In 2017, we can expect that initiated tax audits will usually not deal with all tax areas. They will focus on the areas

in which they can expect an increased probability of detecting tax arrears, or possibly a serious violation of tax rules.
Tax audits are generally also not initiated on a random basis, but on the basis of evidence found directly in tax claims
and their annexes, inspection reports and newly also from the EET system.

The policy of the Ministry of Finance is based on international activities aimed at eliminating and preventing tax evasi-
on. The plan of action was approved by the BEPS initiative. The specific impacts of this initiative can be followed in the
amendments to EU legislation. Under the influence of these two factors, these amendments also affect Czech entities.

The tax adjustments described in this chapter are not the only ones. Moreover, a number of other changes are in the
making or are being discussed due to ambiguous interpretation. We therefore think it is beneficial to introduce readers
of Trend Report to at least those changes that are directly related to the real estate market.
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SEZNAM ZVEREJNENYCH CITACIi A FOTOGRAFII
LIST OF PUBLISHED QUOTES AND PHOTOS

ZA POSKYTNUTE CITACE Z DOTAZNIKOVEHO PRUZKUMU ARTN DEKUJEME TEMTO ODBORNIKUM:
WE WOULD LIKE TO THANK FOLLOWING EXPERTS FOR PROVIDING US THEIR QUOTATIONS
IN AREMD SURVEY:

Berger Pavel, Moneta Money Bank
Béhounek Tomas, bnt attorney-at-law
Fical Jan, Arridere

Jlzova Martina, Ceské spofitelna
Klapalova Zdenka, Knight Frank
Klecka Karel, Patria investi¢ni spolec¢nost
Kruntorad Jan, Gepard Finance
Nehoda Radek, Letisté Praha
Némecek Petr, Hypoteéni banka
Opletalova Daniela, Bird and Bird
Pazitka David, Klépierre

Péacal Jifi, Central Europe Holding
Rezab Jan, JRD

ViSnovsky Peter, Lexxus

V TREND REPORTU 2017 BYLY PUBLIKOVANY FOTOGRAFIE TECHTO PROJEKTU (PODLE PORADI):
IN TREND REPORT 2017, THERE WERE PUBLISHED FOLLOWING PROJECT PHOTOS
(IN ORDER OF APPEARANCE):

Titulni strana / Title page:
Waltrovka, Penta Investments

Kapitoly / Chapters:
Masarykovo nadrazi, Penta Investments
AVAST

Za poskytnuté fotografie dékujeme.
Our special thanks goes for provided pictures.
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