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Obsah publikace Trend Report 2018 je zaloZen na odborné diskusi élenti Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti,
jejich vlastnich analyzach a prognézach budouciho vyvoje. Jedna se o diskusni material. Vase pfipadné naméty
a postiehy radi pfivitame, zasilat nAm je miZete na adresu info@artn.cz.

The content of Trend Report 2018 is based on the expert discussion of AREMD members, their own analysis
and prognosis of future developments, and should be considered a discussion material. We welcome your

comments and reactions at info@artn.cz.
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SLOVO PREZIDENTKY

ASOCIACE PRO ROZVOJ TRHU NEMOVITOSTI

VAZENi CTENARI, MILi CLENOVE A PRIiZNIVCI ARTN,

je mi cti uvést na trh dalsi, v pofadi jiz jedenacty vytisk Trend Report
2018. Tato publikace je zcela unikatnim a komplexnim sumarem in-
formaci o realitnim trhu za uplynulé obdobi. Pfi pohledu do naseho
archivu jsem zjistila, Ze jej vydavame jiz od roku 2002, pficemZ od roku
2005 je soucasti Trend Reportu pravidelny préizkum, ktery predsta-
vuje vyznamnou a zcela ojedinélou sondu do ¢eského realitniho trhu.

A co je hlavnim tématem, které se prolina kapitolami letodniho Trend
Reportu, jejz pravé mate pred sebou? Odpovéd je jednoduchd — je to
prosperita. Ekonomice se dafi, realitni trh zaziva dlouhodobou konjunktu-
ru. To je viak jedna strana mince. Tou druhou — odvracenou — stranou je
odborniky avizovany nedostatek dostupného bydleni, pfedevsim v Praze.
Dochazi ke zptistiovani podminek pro poskytovani hypoték, ceny nemovi-
tosti dosahuiji historickych maxim a developefi poukazuji na dlouhé hity
stavebnich Fizeni, které zplsobuji nedostatek novych bytd na trhu. Podob-
né se situace projevuje i na kanceldfském trhu. S ohledem na rekordné
nizkou nezaméstnanost se firmy snazi pfilékat a udrzet zaméstnance moz-
nosti pracovat v modernim a inspirativnim pracovnim prosttedi.

S ohledem na velmi dlouhé schvalovaci procesy nejsou develope-
fi schopni pruzné a adekvatné reagovat na aktualni trendy a s nimi
spojenou poptavku. Pozitivni je, Ze zastupci hlavniho mésta Prahy
pokracuji s ARTN v dialogu, projevuji aktivni zajem o situaci v oblasti
rozvoje mésta a chapou nutnost spoluprace soukromého a verejné-
ho sektoru. Toho si velmi vazime.

Kvali znatelnému rdstu cen a poklesu vynost za¢inaji néktefi odborni-
ci mluvit o mozném ochlazeni trhu. Jsou pfesvédeeni o tom, Ze dosa-
hl svého vrcholu. To je otazka — nebot Ceska republika je bezpe¢nou
a stabilni zemi, a z toho dlivodu mé perspektivu udrzitelného rozvoje.

Jednozna¢né pozitivné vnimame i realizaci velkych transakci v regio-
nech a rostouci apetit domécich investor(.. To je dtikazem, Ze nasemu
trhu véfi a vidi v ném i nadale perspektivu.

Prala bych nam viem, aby se trhu a jeho t¢astniktim i nadale dafilo.
Zejména méné byrokracie, vice vydafenych projektl a spolecnych
Uspécht.

Vydavat kazdoro¢né Trend Report neni jednoduché. Obnasi spoustu
prace realiza¢niho tymu a autorského kolektivu. Bez podpory spon-
zort bychom nemohli v této kvalité a rozsahu material pfipravit.

Dovolte mi proto podékovat viem nasim partnerdm za jejich zajem
o nasi praci a za poskytnutou podporu, bez niz bychom se neobesli.

Hodné sil a zdaru do dal3ich let,

ZDENKA KLAPALOVA,
prezidentka ARTN
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Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti (ARTN) je neziskovy zajmovy
spolek, ktery vznikl jako pravni subjekt po zhruba ro¢ni neformalni
predehte dne 12. 9. 2001. Clenové Asociace jsou predni predstavitelé
developerskych a investi¢nich spole¢nosti, realitnich, pravnich a po-
radenskych kancelafi, bank a dalsich organizaci ¢innych na trhu, dale
pfedni predstavitelé a vy3si management verejné spravy. Zadmérem
je sdruzovat i zastupce univerzit a vysokych kol se zajmem o tuto
oblast.

Clenska zakladna ARTN v roce 2018 ¢ita 108 ¢lenti a vedle osobnos-
ti pasobicich v nejriizngjsich segmentech trhu nemovitosti zahrnuje
i 18 korporaci. Diky tomu dnes ARTN predstavuje moderni seskupeni
jedine¢né svou univerzalni kompetenci, které v tomto smyslu nema
v Ceské republice obdoby.

Hlavni cile ARTN jsou formulovany v 5 zakladnich okruzich:

e zvyseni kvality, stability a transparentnosti ¢eského trhu nemovi-
tostf

e standardizace postupll a procesti na ¢eském trhu nemovitosti

¢ zvyseni informovanosti odborné i laické vefejnosti v dané oblasti

¢ propagace ¢eského trhu s nemovitostmi v tuzemsku i zahranici

o zvyseni kvality vzdélavani a zlep$eni vzdélanosti profesionalni ve-
fejnosti v oboru

Aktivity ARTN se skladaji z aktivit pro ¢leny Asociace, zejména pravi-
delnd mési¢ni diskusni setkani na aktualni témata rozvoje trhu nemo-
vitosti, a dale z aktivit zaméFenych na odbornou i laickou vefejnost.
K nejviditelngjsim patfi vydavani pravidelné souhrnné studie o sta-
vu Ceského trhu nemovitosti Trend Report, kterd se postupné stala
nedilnou soucasti knihovny kazdého aktéra na realitnim trhu. Déle
zahrnuji poradani kulatych stolli za G¢asti prednich odbornik(i veéetné
jejich medializace ¢i propagaci ¢eského trhu nemovitosti na zahranic-
nich prestiznich akcich (MIPIM, MAPIC, Expo Real) a u zahrani¢nich
partnerskych asociaci. Od zafi 2015 je ARTN zafazena do databaze
konzultujicich organizaci DataKo v ramci vladniho systému hodnoceni
dopadu legislativy RIA.

DISKUSNI SETKANI

V loriském roce jsme usporadali Sest diskusnich setkani, na nichZ byla
za prispéni moderator( a aktivnich mluvcich diskutovana vybrana ak-
tualni témata. Mezi Ucastniky diskusnich setkani byli zastupci develo-

per(, poradc(l, advokatd, bankérd, hypote¢nich maklérd, oceriovateld,

O NAS

zastupcl realitnich kanceldf, statnich instituci a dalsich odbornikd.
Mnoha témata vzbudila také znacny zajem médit.

Vedle vysoké nadvstévnosti jsou pro nas pozitivnim impulsem také
reakce pfitomnych: v dotaznikovych hodnocenich vyzdvihuji zejmé-
na velmi vysokou odbornou droven setkani, kladné jsou hodnoceny
rovnéz pfiprava a vybér témat, stejné jako profesionalita oslovenych
odbornikd v panelech.

PRUZKUM TRHU

ARTN v prvnich tydnech leto3niho roku opét realizovala komplexni
priizkum realitniho trhu v Ceské republice. Jeho cilem je predeviim
ziskat objektivni pohled na vyvoj na ¢eském trhu nemovitosti véetné
aktualnich trendd. Dotaznikového Setfeni se ztcastni celd Fada aktiv-
nich expert(, mezi respondenty byli vyznamné zastoupeni ¢lenové
Asociace.

ODBORNE PUBLIKACE

Trend Report je vydavan od roku 2002 jako pravidelnd odbornéa a ob-
jektivni studie o vyvoji na realitnim trhu v Ceské republice. Leto¥ni
v poradi jiz 1. edice opét nabizi zajemctim o Cesky realitni trh pohled
na aktualni problémy a analytiku napfi¢ viemi segmenty. Stejné jako
v roce predchozim jsou texty jednotlivych kapitol zaloZzeny nejen
na zkusenostech a stanoviscich kolektivu autord, ale opiraji se i o vy-
sledky vlastniho préizkumu ARTN.

Odborné i laické vefejnosti je studie od roku 2074 k dispozici on-
-line na webovych strankach ARTN. Jeji loriskou edici si stahlo 260
unikatnich uzivateld.

BEST OF REALTY

Pod oficialni zastitou Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti probéhl
i 19. ro¢nik soutéZe Nejlepsi z realit. Rozhodujicimi kritérii p¥i posu-
zovani kvality pfihlasenych projektd byly: vybér lokality, urbanistické
a architektonické Feseni, kvalita realizace a zejména Uspésnost na re-
alitnim trhu.

Na slavnostnim galaveceru Best of Realty letos jiZz poctrnacté udéli-
la ARTN svou vyro¢ni cenu AWARD FOR EXCELLENCE. Tuto cenu,
o které rozhoduji sami ¢lenové asociace svym hlasovanim, v roce
2017 ziskalo mésto Litomysl za svou dlouhodobou a vyznamnou
podporu soudobé architektonické tvorby.

Vice o nas na www.artn.cz.
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Rist cen rezidenénich nemovitosti, predikovany v lofiském Trend Reportu, se vyplnil. Odbornici
zatinaji hovofit o cenové bubliné.

Silna poptavka po rezidenénich nemovitostech ve velkych méstech jako Praha, Brno, Plzefi nebo
Olomouc je motivovana predev$im rekordné nizkymi sazbami u hypoték.

CNB ptichazi s regulaci hypoteéniho trhu a omezuje maximalni mozné LTV na 80 %. Dali ochla-
zeni hypoteéniho trhu nastane se stoupajicimi urokovymi sazbami.

Airbnb ve velkych méstech zvy3uje ceny dlouhodobych pronajma. Experti varuiji, Ze vlastni byd-

leni, stejné jako bydleni v pronajmu, se stava nedostupnym pro niZ3i p¥ijmové vrstvy obyvatel-
stva, pfedevsim pro mladé lidi.

0 PRUZKUMU a dal8ich organizaci ¢innych na trhu. Mezi respondenty dale nalezneme
dllezité predstavitele a vy33i management vefejné spravy, akademické
Trend Report 2018 je jedine¢nou publikaci, kterd mapuje Cesky trh s ne-  pracovniky a pedagogy vysokych skol se zajmem o tuto oblast.

movitostmi. ARTN jej vydava jiz od roku 2002, pfi¢emz od roku 2005

,Rok 2018 se ponese v podobném duchu
jako lorisky rok. V oblasti rezidencnich
nemovitosti méZeme jesté ocekavat dalsi
mirny rist cen, ktery je zplisoben pfedevsim
nedostatkem novych bytd. Sice existuje
nabidka tzv. secondhandovych nemovitosti,
povétsinou starsich byt v ptvodni vystav-
bé, ty vSak Casto vyZaduji nemalé investice
do rekonstrukce. Cenové dostupnych bytd
je dlouhodobé mdlo a nabidka se i naddle
zuzuje, coZ je dano obecné dobrou kondici
ekonomiky a konkrétné ristem mezd i zd-
jmem Cechi o vlastni bydleni.”

Zdenka Klapalovd, Knight Frank

je jeho nedilnou soucasti
komplexni priizkum, ktery
shrnuje nazory expertl ze
viech oblasti nemovitost-
niho trhu.
priizkumu a autory jednot-

Respondenty

livych kapitol Trend Repor-
tu jsou predni osobnosti
Ceského realitniho  trhu.
Jednd se o predni pred-
stavitele developerskych
a investi¢nich spole¢nosti,
realitnich, pravnich a pora-

denskych kancelafi, bank

Diky Sirokym znalostem a hlubokému zajmu autord o realitni trh je
vysledny Trend Report 2018 komplexni zprévou, kterd zarucuje, ze
i toto v poradi jedenacté vydani publikace shrnuje déni v této oblasti
objektivné a s pfidanou hodnotou, kterou ji vtiskli experti z réznoro-
dych oblasti realitniho trhu.

REZIDENCNi TRH V HLAVNI ROLI

Z vysledkd prazkumu jednoznacné vyplyva, Ze oblast reziden¢nich
nemovitosti na sebe strhla témé¥ veskerou pozornost, spojenou s re-
alitnim trhem. Tématem ¢islo jedna byl citelny rdst cen nemovitosti
a zpfistiujici podminky pro hypotecni ivérovani. K tomuto restriktiv-
nimu opatten( p¥istoupila CNB v prabéhu roku 2017, aby zpomalila
neustale rostouci objem nové poskytovanych hypoték.

GRAF Jaky o¢ekavate vyvoj na éeském nemovitostnim trhu? Vyberte oblasti, které podle vaseho nazoru doznaji nejvétsich zmén.
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GRAF PovaZujete nakup nemovitosti pro investi¢ni Gi¢ely stale za atraktivni?

GRAF Jak se bude v letech 2018-2019 vyvijet objem tvérti na financovani nemovitosti poskytnuty bankami fyzickym osobam — ob&éaniim? III

B Mirny rast
Stagnace

[ Mirny pokles

Mezi respondenty prevladéd nazor, Ze ceny nemovitosti dosahly no-
vého maxima. Zminuji dlouhodoby akutni nedostatek rezidencnich
nemovitosti v Praze a netaji se obavami, Ze se vlastni bydleni ve vel-
kych méstech stava nedostupnym pro urcitou skupinu lidi, predevsim
pro mladé. Ti totiz nemaji financni rezervy, nutné na pokryti bankami
pozadovanych dvaceti procent z vy$e hypotecniho Gvéru, stejné jako
na pokryti dané z nabyti nemovitosti ve vysi ¢tyf procent. Na druhou
stranu zmifiuji, Ze pro investory zistava Praha i nadale levng, a tim
padem velmi lakavd, a nepfedpokladaji jejich odliv do jinych destinaci.
Definuji Ceskou republiku jako atraktivni a bezpe¢nou zemi s dobry-
mi makroekonomickymi ukazateli.

Odbornici o¢ekavaji plynuly rist najemného, a to ve viech segmen-
tech nemovitostniho trhu. Nejvice patrny bude zfejmé u bydleni, ne-
bot vlada v demisi pfisla na konci tnora 2018 s navrhem zvy3eni dani
lidem, ktefi maji hlavni pfijmy z pronajmu bytd, a to v Fadu nékolika
desitek procent. Navrh se
ma tykat vsech fyzickych

. Neumim odhadnout

(STARO)NOVE TRENDY V OBLASTI NEMOVITOSTi

Dulezitou roli bude mit s ohledem na riist konkurence moderni de-

sign a fit-out prodejen, stejné jako rozvoj poskytovanych sluzeb, a to

jak obchodnimi centry, tak samotnymi prodejci. Objednani on-line

a vyzvednuti na prodejné
bude zcela bézné, stejné
jako cileni na eco-frien-
dly klientelu. Vétsi ddraz
bude kladen na sbér kli-
entskych dat a nasledné
vyuzivani. Trendem bude
tzv. leissure shopping —
spojeni zabavy, volnoca-
sovych aktivit a nakupo-
vani v jednom.

Mezi klicové faktory pfi

,Sluzby typu airbnb ovlivAiuji cenu rezi-
denci — zejména v turisticky atraktivnich
lokalitach. Je to redlné konkurence hote-
lovému ubytovani. Vynosnost takovychto
nemovitosti je vyrazne vyssi, coZ se projevuje
na jejich trzni cené. Myslim si, Ze regulace
by méla byt stejnd jako v pfipadé hoteld.
Je otdzkou i pro predstavitele samospravy,
zda centra jejich mést maji slouZit jen
kratkodobému ubytovani, nebo zda chtéji
mit dlouhodobé uZivatele byt ktefi v této
lokalité pak ,svij' Zivot Ziji a vytvafi Zivou
lokdlni komunitu.”

,Po mnoha letech levnych penéz se trend
zacal vyznamné otdcet. V kombinaci s ros-
toucimi cenami nemovitosti [ze ocekdvat
odliv domdcich investord, ktefi nebudou
ochotni kupovat drahé nemovitosti a zd-
roveri si na né ptjcovat za relativné vy3si
urok. U zahrani¢nich investord [ze naopak
ocekdvat rostouci zdjem — z jejich pohledu
je Praha stdle cenové velmi dostupnd.”

Peter Visriovsky, LEXXUS

bozené od platby socialni-
ho a zdravotniho pojistén.
U téchto osob, jejichz pfi-
jmy presahnou 1,5 milionu
korun ro¢né, se maji dané
navysit o 60 procent.
Zaroven se ale shoduji,
7e rozhodujicimi faktory
budou
lokalita a kvalita projektu.

opét predevsim

Vlastni kapitolou je financovani nemovitosti formou hypotecniho
Gvéru. Experti se shoduji, Ze po tu¢nych létech je na fadé pokles
objemu poskytovanych hypoték. Ten bude zplsoben postupnym
riistem trokovych sazeb, dopadem nové zavedené regulatoriky CNB
a moznym dalsim zpfisnénim podminek pro financovani nemovitosti.

vybéru kancelafské budo-
vy jednoznatné patfi lo-
kalita a dopravni dostup-
nost. Druhy zmifiovany
faktor je dileZitym parametrem ptedevsim pro zaméstnance. Jako
zcela standardni je jiz brana vysoka kvalita budov, stejné jako mo-
derni design a fit-out uzivanych prostor. Trendem poslednich let je
prizplisobovani objekt potfebadm zaméstnancd, ktefi v téchto budo-
vach pracuji, at uz se jedna o vytvareni spole¢nych mist pro potkavani
a co-working, pro relax nebo sport.

Mirny rast v oblasti investi¢niho trhu s komer¢nimi nemovitostmi
bude i do budoucna pohanén predevsim stabilni situaci na financ-
nim trhu, nicméné experti se shoduji, Ze kvalitni nemovitosti jsou
rozebrany a stejné jako v pfipadé reziden¢nich nemovitosti poptavka
prevySuje nabidku.

Pavel Berger, Komeréni banka
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GRAF Odkud pochazeji nejaktivnéjsi investofi na éeském investi¢nim trhu?
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,Celkova legislativni situace pFipravy

a realizace staveb je nejvétsim problémem
nemovitostniho trhu. Segment develop-
mentu nemdzZe dostatecné pruzné reagovat
na zménu v nabidce a poptdvce na trhu, ale
je zdsadnim zplsobem determinovan kapa-

Ceska republika Némecko

NOVA LEGISLATIVA

Od ledna 2018 zacala platit novela stavebniho zékona, ktera pfinesla fadu
zmén a novinek. Novela mé pomodi staviteldim a ulevit pretizenym staveb-
nim Gfaddm. Ministerstvo pro mistni rozvoj si od novely slibuje zjednodu-
Seni zmén Uzemné-planovaci dokumentace, zkraceni Lhiity pro napadeni
tzemniho planu, prodlouzeni lhitty pro mésta a obce pro pofizeni novych
Gzemnich pland o dva roky, zjednodusené postupy a spolecna Fizeni pro
Uzemn( a stavebni fizenf atd.
Zda tyto zmény povedou
k deklarovanému cili v podo-
bé urychleni a zjednoduseni
povolovacich procest, se sa-
moziejmé ukaze az v praxi.

citou a priichodnosti pfislusnych spravnich

procest.”

Tomas KadeFdbek, Asociace developerti

Dalsim velkym tématem
roku 2018 je GDPR (Ge-
neral Data Protection Re-
gulation), obecné na¥izeni
0 ochrané osobnich udajd,
které vstoupi v platnost 25. kvétna 2018. Jeho Gcelem je zvySeni
ochrany osobnich Gdajt, stanoveni pravidel v souvislosti se zpracova-
nim a pohybem téchto dat.

CO TRHU NEMOVITOSTi SKODIi?

Mezi dva kli¢cové faktory, které negativné ovliviuji trh nemovitosti
a na kterych se shodli vsichni respondenti napfi¢ celym trhem, je veli-

ENGLISH SUMMARY

Velka Britanie

Cina Jihoafricka republika Jiné

ce pomaly proces povolovani staveb a chybgjici Metropolitni tzemni
plan. Pravé celkové nejasna a nepruzna legislativni situace, tykajici se
pfipravy a realizace stav-

by, je charakterizovéna

JFinancni zdroje jsou dlouhodobé velmi
levné a dostupné, coZ podnécuje zdjem
o investice do nemovitosti. Zarover ale
konkrétné v Praze chybi dostatek vhodnych
investicnich prileZitosti, pfitom je hlavni
mésto pro investory zmnoha réznych
divodu atraktivni — najemné je dlouhodobé
stabilni, kupni sila je vy$si nez v ostatnich
¢dstech republiky apod.”

jako nejvétsi problém ne-
movitostniho trhu u nas.
Z ust odbornikll zazniva
jasna vytka, Zze pravé ona
nepruznost znemozhuje
reagovat na nikoliv aktu-
alni, ale dlouhodobé zmé-
ny v nabidce a poptavce.
Zmifovana je  rovnéz
dlouhodobé poddimenzo-
vana nekvalitni dopravni

infrastruktura v¢etné dalni¢niho spojeni na okolni staty.

Na otazku, zda sluzby typu airbnb ovliviiuji ceny reziden¢nich nemo-
vitosti a zda by se najmy mély regulovat, odpovidaji respondenti ve-
smés podobné — sluzba ma mensi vliv na cenu, ale markantnég;jsi vliv
na vylidriovani center velkych mést, pfredevsim pak v Praze. Odpovédi
na tento trend je podle nich rozumna mira regulace, spojena hlavné
se zdanénim, které by mélo zajistit stejné podminky pro viechny typy
reziden¢niho podnikani.

MARIE MOCKOVA,
ARTN

AREMD SURVEY: THE PRICES OF RESIDENTIAL REAL ESTATE ARE REACHING THEIR PEAKS AND CONTINUE TO GROW

 The increase in residential real estate prices, which was predicted in Trend Report last year, came true. Experts are beginning to talk about

a price bubble.

* The strong demand for residential real estate in large cities such as Prague, Brno, Plzefi and Olomouc is mainly motivated by low interest rates

of mortgages.

* The Czech National Bank came up with a regulation of the mortgage market and it limits the highest possible LTV to 80 %. Another drop in the

mortgage market will come with increasing interest rates.

e Airbnb increases the prices of long-term rents in large cities. Experts warn that own housing as well as rental housing is becoming unaffordable

for people with lower incomes, especially for young people.

Zdenka Klapalova, Knight Frank



14—15 CERVEN
reSITE.ORG FORUM KARLIN PRAHA

ipodporou  Premium partner Zastity Partner mista konani

Sponzofi
PENTA Mmith, g==  SWIM Ak
REAL ESTATE MO o Sy KARLIN

o] Co-funded by the
i % | Creative Europe Programme
+*"_| of the European Union

CESKE REPUBLIKY

CITYLAB designboom’ dgeen E15) JCDecaux 151} ARTN



PETR PALICKA
S TECHNOLOGIEMI JSME URCITE
V DEVATEM PATRE

Vede vice ne deset let developerské aktivity Penty v CR. B&hem této doby
ziskaly projekty jeho tymu, které oZivuji mésto na byvalych brownfieldech,
fadu ocenéni — véetné mezinarodnich. V rozhovoru Fik3, Ze u opravdu velkych
projektd je to zejména o odvaze riskovat. Od ledna leto3niho roku je feditelem T "
Penta REAL ESTATE v Ceské republice.

Je to par hodin, co jste se vratil z Cannes. Je MIPIM spi$ spole-
¢enska zalezZitost, anebo Ziva voda pro mésta a developery?

Je to celoevropska udalost, na jednom misté se sejdou vsichni, kdo
ve svété developerll néco znamenaji. Vyznamni investofi, banky,
zastupci mést i regiond, konkurenti. Vsichni jsou zvédavi na svétové
trendy, navazuji kontakty, zkoumaji moZznosti spoluprace. Kdo je
v prvni lize, urcité se MIPIMu nevyhyba.

Penta uZ je vyznamny developer, ale v PafiZi ¢i Londyné zatim
nestavi. Je to pro vas tedy hlavné o inspiraci?

Neni to jen o inspiraci. Je to i o rozhovorech s moznymi investory,

bankami, o zkoumani moZnosti jit na jiné trhy. Zatim se angaZujeme
jen v nékolika evropskych lokalitach, ale ambice Penty jsou vétsi.

Penta je developerem v Praze, Bratislavé, Var$avé. Podle toho,
co jste Fikal, to vypada, Ze uvaZuje o expanzi do dal$iho evrop-
ského mésta.

Urcité. Jsou dvé zemé, kde se pravé nyni rozhlizime — Némecko,
tam jsme velmi blizko ziskani prvniho projektu —, a Rumunsko, kde
je prileZitosti dost, ale rozhodnuti tam investovat zatim nepadlo.
Po pravdé feceno, expanze do zahrani¢i je omezena spise lidskymi
kapacitami nez né¢im jinym.

Vratme se do Prahy, historického klenotu stfedni Evropy. Jak ma
daleko k tomu, aby se o ni mluvilo jako o vyznamné evropské
metropoli? Zapomefime na poéet obyvatel...

Velikost je ur¢ité limitujici, Praha nikdy nebude finan¢nim cent-
rem jako Londyn. Na druhou stranu, je skute¢né ve stfedu Evropy,
od pradévna je proto obchodni kfiZzovatkou mezi vychodem a za-
padem, severem a jihem. Je to bezpecné misto, s vysokou kvalitou
Zivota, pfitom je Praha stéle finan¢né dostupna. Na druhou stranu
ji cestu mezi moderni metropole komplikuje fada véci. Nedokonala
infrastruktura, tady sta¢i vzpomenout desitky let nevyfesené spo-
jeni na letisté, nedotaZzené méstské okruhy, a hlavné nekonecné
povolovaci procesy pro veskeré stavby na jejim Gzemi. Jsou to ale
fesitelné problémy.

Rad bych se bavil o jeji budoucnosti...

Je duileZité vize, kam by se Praha méla rozvijet. To neni o deve-
loperech, to je hlavné o politicich. Jestli ma byt vysokoskolskym
méstem, védeckym centrem, nebo tfeba méstem obchodnim. Tady
existuje dlouhodoby strategicky plan, ktery fika, s jakym rozvojem
a narlistem poctu obyvatel se pocita, a ktery také predpoklada,
Ze bude Praha chytrym méstem, technologicky na vysi. A také ze
bude mit vyfesenou dopravu. To viechno jsou spravné vize, musi

se ale naplnit.

Sttelte od pasu, kolik let miZeme ¢ekat na stav, Ze bude Praha
ve viech ohledech smart. Desetileti?

V Evropé najdete mésta, kterd se béhem kratké doby posunula
v technologiich prudce dopfedu. Mezi né patfi tieba Barcelona.
V Praze se da u? za deset, mozna i pét let udélat obrovsky kus
prace. Chce to jednoznacnou strategii a jeji cilevédomé napliovani.

Pfedstavte si, Ze jste primator a mate silu véci prosazovat. Jak

pujdou priority po sobé&?

Dulezita je ta zminéna sila. V souc¢asném politickém usporadani

mésta toho primator tolik neprosadi.

Tak jste kouzelnik se stejnym tGkolem...

Pak bych zacal od infrastruktury, pfedevsim dopravni. A ruku v ruce
s tim bych dal do poradku legislativu, aby byla k rozvoji mésta

pratelska.

Podpofil byste i vyvlastfiovani pozemkd tam, kde jsou léta brz-
dou rozvoje?

O tom se uZ mluvilo v dobé pfipravy novely stavebniho zékona,
v novém zakoné se to uZ snad kone¢né objevi. KdyZ ngjaké linio-
vé stavbé ve vefejném zajmu nékdo dlouhodobé brani, pfipadné
neadekvatnim zplsobem drazi pozemky, pak je takovy institut po-
tfebny. Mélo by se pamatovat na to, Ze stat i mésto nemiZzou byt

vydirani nékolika jednotlivci.



Penta aktualné vyhréla tendr na vytvofeni spoleéného podniku

s Dopravnim podnikem na metro D. Cim to, Ze ostatni v souboji
vcelku rychle ztratili dech?

Tak bych to rozhodné nefekl, tendr trval pal roku. Byl dvoukolovy,
pomérné komplikovany. Ze jsme zvitézli, za to jsem rad, ale roz-
hodné bych nijak nepodcenoval minimalné oba dva dalsi finalisty.
Bylo zfejmé, Ze miZze vyhrat jen Ucastnik, ktery je nejenom dosta-
te¢né finan¢né silny, ma know-how a personalni zazemi, ale ktery
také ma odvahu riskovat.

Pro¢ odvahu riskovat?

Nemate zadnou jistotu, Ze spole¢ny podnik s DPP uspéje. Ze se
podafi vykoupit pozemky a Décko dotdhnete do konce. Dopfedu
to neodhadnete a pfitom hned zpoc¢atku vkladate do spole¢ného
podniku pomérné vysokou ¢astku.

Vitéz bud' bere vie — anebo vitéz neexistuje?

Asi tak, jen ta formulace ,bere viechno" ma jasné limity.

Penté se v developerstvi dafi, ¢erstvé osamostatnila developer-
skou divizi do sesterské spole¢nosti Penta Real Estate. Ale je
boom. Co az nastanou hubené &asy?

Bude se muset uskrovnit jako vsichni. Bude vice spofiva a urcité
pieZije, protoZze bude na takovou situaci pfipravena. Musi mit na-
chystané projekty, avak nesmi byt pod tlakem, Ze ty projekty musi
realizovat i v dobé p¥ipadné krize. Taky musi byt maximalné flexibilni.
Definujte Penta Real Estate. Na tfi slova...

Kvalita. Dlouhodobost. Solidnost.

Trendem jsou v posledni dobé inovace. V IT svété je uz soucasné
staré, za hodinu je viechno jinak. Jak je to v developerstvi?

Technické inovace k developerskému svétu pat#, IT technika moz-
na na prvnim misté. Nové systémy vedou k lepsi organizaci prace,

k vétsi efektivité provozu, diive nemyslitelnym Gsporam. Zakaznik
si to preje, developer nema o ¢em piremyslet.

Do jaké miry je to také souboj o prestiz mezi developery, Ze po-
stavite néco, co tfeba pfedznamena dalsi epochu, nebo jde jen
o pfani zdkaznika?

Technologie, které $etfi penize, dneska zakaznik poZaduje napros-
to standardné. Jen v reziden¢nich projektech nardzime na urcity
konzervatismus a neni se ¢emu divit. Treba pasivni domy vyzaduji
zménu navykd, tedy to kazdému nevyhovuje. Casem se to ale miize
zménit. Obecné FeCeno dneska se drZime zlaté stfedni cesty, urcité
se neda Fici, ze bychom byli prtikopniky v uzivani hi-tech technologif
v reziden¢nim bydleni. Ale peclivé sledujeme trendy a nazor zékaz-
nika se mdZe rychle zménit.

Jak je to u kancelafi?

Technicky standard vsech nasich budov je $pickovy, je to zaklad pro
to, abychom mohli nase budovy certifikovat na Leed Gold a Pla-
tinum. Pokud je budova urc¢ena pro jednoho klienta, snazime se
vyhovét i jeho pfipadnym nadstandardnim poZadavkim maximal-
né. Zvlast nadnarodni spole¢nosti maji na uziti $pickovych techno-
logii maximalni pozadavky. V takovém pFipadé o nich diskutujeme
od zatatku, ke slovu pfichazeji veskeré dostupné technologie, které
maji pro danou budovu smysl. Pfikladem m(ize byt projekt, ktery
stavime na Churchillové namésti. Neporovnavejme to ale s ukazka-
mi hi-tech mozZnosti, které lze vidét tfeba na veletrzich. Jsou ¢asto
inspirativni, mozna to ve budeme vyuZivat dfive, nez si dokazeme
pripustit, ale v nasem regionu uplatnéni zatim pFili$ nenachazi. Nic-
méné pokud je budeme povaZovat za desaté patro, pak je pro nas
osmicka standard a v devitce se pohybujeme s naprostou jistotou.
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OMAR KOLEILAT
KVALITA NENIi JEN PRAZDNE SLOVO

Do Ceské republiky se vratil nejenom kvaili svym kofentim, ale
také kvili moZnosti stat se profesionalnim basketbalistou v ¢es-
ké nejvyssi lize. Nakonec dal ale pfednost podnikani na trhu s re-
alitami a zaloZil Crestyl — dnes jednu z nejvétsich developerskych
spole¢nosti, ktera stoji za fadou jedineénych projekta. Jejim
specifikem je zaméFeni na tfi riizné segmenty — byty, kancelare

a obchodni centra. ,Radi lidem pfinasime nové a souéasné p¥ijem-
né moznosti pro bydleni a zivot," Fika generalni feditel Crestylu
Omar Koleilat. | on — podobné jako Crestyl — reprezentuje vice
obortl - vystudoval architekturu a je drZitelem britského post-
gradudlniho diplomu RICS z oboru realitnich investic.

Velky kus Zivota jste prozil v zahraniéi, a poznal jste tak doko-
nale i realitni svét jinych zemi. Kdy jste pFisel do Cech a zatal
s rezidenénimi projekty, bylo néco, co Vas piekvapilo?

Nefekl bych, Ze mé néco prekvapilo, ale urcité odlisnosti tu z mého
pohledu jsou. Ve svété neni ni¢im zvlastnim byt o plose nékolika
stovek metrd, v Cechach se viak s takovou vymérou nesetkate
Casto ani u luxusnich bytl. Tady se za velky byt povazuje kazdy
s velikosti nad 100 m? Lidé tu jsou zvykli Zit na mensim prostoru
a druhé zésadni véc je to, Ze rozhodujici pro né — zejména dfive —
byla cena, nikoliv kvalita. Klicové prosté ¢asto bylo pouze to, kolik
byt stoji, a kvali minimalnimu rozdilu v cené byli kupujici ochotni
délat velké kompromisy v kvalité. To ostatné donedavna platilo
viude, dokonce tfeba i v pfipadé potravin.

A jak na to maji developefti reagovat?

MEéli by nabizet feseni, které zakaznika presvéddi o tom, Ze se vy-
plati sledovat nejen parametr ceny. Napfiklad my jsme v Crestylu
prisli s né¢im, cemu Fkame standard Crestyl — a to se odrazi v celém
projektu, od architektonického usporadani az po kvalitu pouzitych
materidlt a design. Zacina to tfeba tim, Ze na balkon se musi po-
hodlné vejit jidelni stdl a ¢tyfi Zidle, jinak to podle nas balkon neni.
Chceme, aby véci slouzily svému Ucelu a obyvatelé je mohli naplno
vyuzivat a balkon tfeba nebyl jen néjakym odkladistém. Usporada-
ni bytu zase musi byt takové, aby byl co nejlépe oddélen privatni
prostor s loznicemi a koupelnami od mistnosti, kam chodi hosté.
A to celé musime spravné predat a vysvétlit uz architektovi, kterého
na konkrétni projekt vybirame, aby se nas$ Crestyl standard projevil
skute¢né ve viem. Protoze jediné spojenim dobrého zadani s kreati-
vitou architekt& méize vzniknout vyjimecny projekt.

Nakolik se méni naroky ¢eskych zakaznikd na bydleni?

Rekl bych, #e vyznamné. Budouci ¢esky majitel bytu se uz dnes
nespokoji s tim, co by pfed dvaceti lety bral jako slusné moderni

bydleni jen proto, Ze to bylo o néco lepsi nez klasické panelaky.
V soutasné dobé uz Cesi védi, co je kvalita, a dovedou ji vyZadovat,
coz je dobte. Pro nazornost bych fekl, Ze kritériem uZ neni porov-
nani s panelovymi domy, ale s velkymi mezinarodnimi hotely, a to
jak z hlediska architektury, tak i vybaveni, kvality a zazemi sluzeb.
A pravé o to se snazime i my v ramci standardu Crestyl — udrzu-
jeme krok s nejnovéjsimi trendy, ale zaroven klademe diiraz na to,
abychom vytvéreli nad¢asovy design, ktery brzy nezestarne. A to
délame tfeba vyuzivanim kvalitnich materiald.

Oceni viibec lidé kvalitni design?

Dnesni zakaznici nejsou Zadni hlupéaci, ktefi by nepoznali $pat-
ny design. Ja jako architekt kladu velky ddraz na kvalitni design
od celkového vzhledu budovy aZ po kazdy — ¢asto na prvni pohled
nevyznamny — detail. Chceme, aby architektura nasich domd byla
pritazliva, napadita, nekonvencni, ale ne za kazdou cenu extrava-
gantni a pfitom samoucelnd, jen na vnéjsi efekt. Designu obecné
vénujeme velkou pozornost po celou dobu, co kazdy projekt pfi-
pravujeme. Nechceme totiZ stavét jen podle svych predstay, ale
podle potfeb nasich klientd, podle budoucich obyvatel a najemni-
k. Dobry design proto musi byt perfektné funkéni, aby se v ném
dalo spokojené bydlet a zit.

V éem to konkrétné spociva? Ovliviiuji to i moderni technolo-
gie?

Je tfeba sousttedit se nejen na promyslené dispozice, ale opravdu
na kazdy detail, at se jedna o byty, obchodni centra nebo kancelare.
V ramci standardu Crestyl fesime naptiklad, kam se posadit, kde
na toaletach povésit ru¢nik nebo jakou zvolit kliku u dvefi. V nasich
bytech na chodbach i v koupelnach najdete kromé kvalitnich a pro-



véfenych materiald tfeba i citlivé zabudované LED osvétleni. To
plati pro v8echny nase projekty. Patfili jsme k prvnim, kdo zavedl
do byt inteligentni systémy pro ovladani domacnosti. Zacali jsme
v projektu DOCK, a uZ je uplatiiujeme i v nasich dalsich rezidenc¢-
nich projektech.

Jakou roli dnes hraji u zajemc( o byty i pronajem kancelaFi ob-
¢anska vybavenost a lokalita jako celek?

Infrastruktura na urcité dobré Urovni je klicem k Uspéchu. Nékde
to nelze ovlivnit, jinde ano, a to v piipadé, kdy se Fesi dané lokalita
jako celek. My napfiklad budujeme v ramci projektu Zamecké za-
hrady i nové centrum a okoli obce Vysoky Ujezd nedaleko Prahy,
kde se projekt nachazi. Vysoky Ujezd tak nenf lokalitou, kde by
tfeba jiny developer vybudoval jen vétsi zastavbu rodinnych doma
bez jakéhokoliv zazemi, maximalné s komunikacemi, vefejnym
osvétlenim, détskych hfistém a podobné. Nebo v horsim pfipadé
dokonce prodal zasitované pozemky, kde si kaZdy postavi, co chce,
a ostatni ponecha na obci. My jsme zde sehnali skvélého partnera,
ktery vybudoval aktualné nejlepsi 18jamkové golfové hristé Alba-
tross Golf Resort, nasli dalsiho partnera pro pfestavbu pavodniho
zamku a parku na hotel a wellness centrum a sami jsme jiz zaca-
li s vystavbou byt a prostor pro obchody véetné supermarketu.
V zajmu zachovani architektonického razu krajiny si zde mohou
klienti vybirat typové domy z dilny prednich architekt( nebo stavét
své domy, ale s pevné danymi regulativy. Jednotny raz maji i klidové
zelené zény. Klienti maji tedy jasno v tom, jak bude vypadat jejich
bezprosttedni okoli a Ze zde do budoucna nedojde k zadnému za-
sahu do kvality jejich Zivota a bydleni. A pravé ddraz na urbanismus
jako celek je skute¢né kli¢ovy.

Co ve méstech, kde jsou moznosti omezenéjsi?
MozZnosti jsou naopak ¢asto jesté vétsi, vzdyt tfeba v Praze je ob-

rovské mnoZstvi brownfieldd, které se mohou postupné rozvijet
a je dobre, Ze se tak jiz i déje. | my se radi touto cestou vydavame.

Treba postupné vznikajici prazska ¢tvrt DOCK je perfektni ukaz-
kou tohoto trendu. DOCK vyrlsta na misté byvalych libefiskych
dokd kolem dvou slepych ramen Vltavy, kterd jsme vycistili, aby
zde najemci kancel&fi i obyvatelé reziden¢ni ¢asti méli co nejpfi-
jemnéjsi praci a bydleni. Vznikaji zde kavarny a restaurace, jedna
bude i pfimo na vodé. Soucasti arealu budou kromé parkdi tfeba
i sportovisté. Nedaleko je cyklostezka, my jsme v3ak zjistili, ze
to klient&im nestaci, a tak budujeme vlastni béZeckou drahu pro

oblibeny jogging.

V historickém centru Prahy ale takové mozZnosti nejsou a pfesto
by si nékteré ¢asti zaslouzily dale rozvijet...

Ale pozor — vZdyt tfeba i pfimo u Vaclavského namésti je brown-
field. Aktualné pfipravujeme unikatni projekt Savarin, ktery zahrnu-
je rekonstrukci a prestavby sedmi budov propojujicich Vaclavské
namésti a ulice Na Prikopé, Jindfisska a Panska. A na velké casti
téchto pozemk byly tiskarny, takze se opét jedna o ptiklad revita-
lizace prdmyslovych ploch, i kdyZ by je v tomto misté malokdo hle-
dal. Nasim cilem je zde zachovani a rekonstrukce v3ech nyni zane-
dbanych cennych chranénych historickych budov v samém centru
mésta a jejich maximalni zpfistupnéni. Chceme vnést do vnitroblo-
ki Zivot obnovou zahrady a vytvofenim namésticka, zachovanim
dvort i vytvorenim nakupnich pasazi. Na projektu intenzivné pracu-
jeme a véHm, Zze nejen Prazané brzy ziskaji nové srdce metropole.
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MARIE PASSBURG
DEVELOPERI NESTACi USPOKOJOVAT
VYSOKOU POPTAVKU

Marie Passburg plsobi v ¢ele Skanska Property témér 6 let. V lofiském roce se
firmé pod jejim vedenim podaf¥ilo ziskat nékolik novych projektd, diky kterym port-
folio komerénich nemovitosti této firmy v Praze p¥ekrotilo hranici 100 000 m2.
Skanska tak patfi k nejaktivnéjsim developerim kancelafskych ploch v hlavnim
mésté. Zajimalo nas, jak Marie Passburg o Praze a jejim realitnim trhu smysli. Diky
tomu, Ze pochazi ze Svédska, ma nadhled a urity odstup.

Marie, jak hodnotite prazsky realitni trh v uplynulych péti le-
tech?

V Ceské republice ptisobim od roku 2012. Trh se pomalu zotavo-
val z realitni krize a nasledujicich pét let bylo neuvéfitelné inten-
zivnich. Ekonomika celé zemé se zvedla, zaznamenali jsme opét
hospodafsky rlist a s nim se vratil i optimismus jak lidi, tak firem.
Vidéli jsme to na nasich projektech Riverview, Corso Court, Five
a v téchto dnech dokonc¢ovaném Visionary. VSechny tfi projek-
ty byly pronajaté klicovym najemcim v C¢asnych fazich vystavby
a byly plné obsazené jesté pred svym dokoncenim. A pfitom jde
o lokality, které rozhodné nepatfi k business mainstreamu. Prahu 5
jsme s nasimi projekty Riverview a Five pomohli etablovat mezi
prazské kancelarské lokality. V pripadé Visionary na Praze 7 jsme
prtkopniky a pres pocate¢ni nedtivéru jsme i zde rychle ziskali kli-
¢ového najemce — poradenskou firmu Accenture. Kdy jindy rozjet
projekty v novych lokalitach nez v dobé vysoké poptavky, kterou
developefi nestaci uspokojovat?

Developefi si stéZuji, ze nemohou stavét, a Skanska stavi snad
nejvic ve své dvacetileté historii. Jak je to mozné?

Situace na prazském realitnim trhu, jehoZ rozvoj brzdi nejednot-
né Uzemni planovani a zdlouhavé schvalovaci procesy, se dotyka
viech developerskych spole¢nosti. Ale i v této situaci se dd néco
délat. Skanska je aktivnim ¢lenem Asociace developerd, v ramci
které se snaZime byt kvalifikovanym a férovym partnerem statni
spravé a mistni samospravé. Transparentné se snazime jednani po-
zitivnim smérem rozhybat. Dlouhodobé se vénujeme landbankingu
ve strategickych lokalitach a pfednostné nakupujeme projekty, kte-
ré jsou v pokro¢ilé fazi schvalovaciho procesu. Jsme pruzni v posu-
zovani rizik, mdme dtvéru nasich akcionadft a otevienou kreditni
linku. Diky tomu jsme v lofiském roce mohli nakoupit projekty jako
napf. Key v Praze 4, nebo aktualné financovat vystavbu t¥i projekt(
najednou: Visionary na Praze 7 (témé&¥ dokonéeno), Praga Studios
v Praze 8 (ve vystavbé) a Parkview v Praze & (zahajeni vystavby je
otazkou dnf). A samoziejmé mé t&¥i, Ze je o nase budovy na inves-
ti¢nim trhu zajem.

Jaka je budoucnost kancelafi?

KdyZ si vezmu do ruky pomyslnou sklenénou kouli, vidim dva ne-
piehlédnutelné trendy. Jednim z nich je trvald udrZitelnost a dru-
hym odklon od tradi¢nich forem prace smérem k vétsi mobilité
a flexibilité. Minimalné na toto dnes musi developefi modernich
kancelari myslet.

Za¢néme trvalou udrzitelnosti. Certifikaty jako LEED a BREEAM
jsou dnes pfece uz standardem.

Maéte pravdu, nas projekt City Green Court na Pankréci byl v roce
2012 jeden z prvnich, ktery certifikat LEED Platinum ziskal. V nasi
firemni DNA mame trvalou udrzitelnost prosté zapsanou. Dbame
na to, abychom stavéli z ekologickych materialt a budovy byly Setr-
né k Zivotnimu prostredi i v pribéhu jejich provozu. Zjistili jsme ale,
Ze tyto Casto technické parametry jsou béznym uZivateldm velmi
vzdalené. Kazdy zaméstnanec oceni spiSe pfirozené svétlo u svého
stolu, dostatek cerstvého vzduchu, tepelny komfort v jakémkoliv
ro¢nim obdobi apod. Proto jsme se rozhodli stavét nase budovy
tak, aby ziskaly certifikat WELL, ktery se udili az po uvedeni do pro-
vozu a ktery sleduje soft faktory daného vnitfniho prostoru. Cer-
tifikdt WELL se zabyva predevsim uZivatelem budovy samotnym.
Posouvame se za hranici tzv. zelenych budov dal.

A jak to vidite s flexibilitou pracovniho prostoru?

Technologie nas osvobodily od toho, abychom cely den sedéli
na jednom pracovnim misté. S notebookem m(iZete pracovat bud
s kolegy v open space, v tichém koutku nebo tfeba na terase. Kvi-
li vyfizeni maild se nemusite vracet do kancelare, ale zvladnete to
na chytrém telefonu, nebo si na chvilku sednete do kavarny a od-
povite na to nejnaléhavéjsi. Pozadavky nasich ndjemct na maximalni
variabilitu prostor jsou standardem, se kterym pocitdme nejen my.

K flexibilité mista se pfidava i flexibilita ¢asu. UZ nejde jen o pruz-
ny zacatek a konec pracovni doby, ale o flexibilni pracovni tivazky
a Uzkou spolupraci firem s profesionaly na volné noze (freelance-
ry). Sdilené kancelate (coworkingy) a kratkodobé plné vybavené
kancelare se prosazuji stale vice. Nase spole¢nost v loriském roce



koupila podil ve spole¢nosti Business Link, ktery v Polsku Gspésné
provozuje sit coworkingovych center. V dubnu 2018 Business Link
vstoupil také na ¢esky trh a od ¢ervence bude ve Visionary provo-
zovat nejvétéi coworkingové centrum v Ceské republice o rozloze
téeméf 5 000 m2

S coworkingy nebo plné vybavenymi tzv. instantnimi kancelafemi
pocitame ve vsech nasich novych projektech. Aktualné jsme napfi-
klad na Praga Studios podepsali ndjemni smlouvu na 1350 m? se
spole¢nosti Scott & Weber, kterd nabizi kratkodobé pronajmy plné
vybavenych kanceléfi a zaklada si na $pickovém servisu.

Jak se Vy osobné i ve Skanska vyrovnavate s razantnim nastu-
pem modernich technologii?

Digitalizace je tady a s papirem se lou¢im jak v osobnim Zivoté, tak
ve firmé. Snazime se sniZit archivaci papiru na minimum, usilujeme
v podstaté o bezpapirovou kanceldf. Nemame pevna pracovni mis-
ta, kazdy den mlzZete sedét nékde jinde, podle toho, jaky typ prace
zrovna délate. Pfendset 3anony z mista na misto a veler je jesté
ukladat do osobni skfifiky je zatéz, kterou uz z mych kolegt nikdo
nepodnika. Navic z jednani s nasimi najemci vime, Ze prostory urce-
né pro archivaci se dlouhodobé zmens3uji, ale bobtnaji serverovny
a rlizné chladici jednotky.

V8echny nae nové projekty realizujeme v ramci systému BIM (Bu-
siness Information Management), tak?e dokazeme mnohem pres-
néji budovu nejen nakreslit, ale Fidit jeji stavbu, priibézné sledovat
naklady a nasledné také jeji provoz. V nasich budovach zavadime
také aplikace, které nasim najemcdm umozni co nejefektivnéji vyu-
Zivat sluzby jak v budové, tak v jejim okoli.

Co nového chystate v Praze?

Jsme aktivni ve tfech prazskych ¢astech: Praze & (projekty Parkview
a Key), Praze 8 (Praga Studios) a v Praze 7 (Visionary a Port7). Za-
timco Pankrac a Karlin jsou sazky na jistotu, srde¢ni zaleZitosti jsou
pro mé Hole3ovice. Jde o plivodné industrialni ¢tvrt, kde po Utlumu
vyroby zacalo prevladat hlavné reziden¢ni bydleni. Pfitom jde o ob-
last, kterd ma blizko do centra, dobré dopravni spojeni a pozemky

(hlavné brownfieldy), které je moZné vyuzit pro redevelopment.

Na velkych rozvojovych Gzemich jsou stale jesté stavebni uzavéry,
ale jiz dnes vidime, kolik developer(i se o taméjsi pozemky zajima,
a kde to jde, tam se projekty rozbihaji. Jsem rada, ze k rozvoji Hole-
Sovic mlizeme nasimi projekty Visionary a Port7 vyznamné pfispét.

Prazané si notoricky stéZuji na dopravu v hlavnim mésté. Dotyka
se Vas to také?

Na kolony aut stojici v dopravnich $pickach a ¢asto i mimo né si
stézuji obyvatelé viech velkych evropskych mést. Je to dan za eko-
nomicky tspéch EU. A pfitom zrovna v Praze je méstska hromadna
doprava Cista, funkéni a levna! Osobné povazuju za minus chybgjici
linku metra z letidté do centra Prahy. Ulevilo by se Evropské tfidé,
kterd trpi enormni individualni dopravou, at uZ osobnimi vozy (i
taxiky. Jsem velky pFiznivec nejen prodlouzeni metra na letisté, ale
také budovani trasy D.

Pretizené silnice mohou na druhou stranu nahravat cyklistice
a elektrokoldm. V nasich budovach pro ndjemce pfipravujeme sto-
jany na kola, sprchy apod. VyZaduji to nejen ekologické certifika-
ty, ale i fada zaméstnanct firem sidlicich v nasich budovach, ktefi
do prace skute¢né na kole jezdi. Masovému rozvoji cyklistiky viak
nebrani ani tak kopcovity terén Prahy, jako zatim nedostate¢na sit
cyklostezek. Jsem rada, Ze se na jedné z nich podél Vltavy v ramci
Prahy 7 podilime.

Co podle Vas Praze chybi?

Podle mého nazoru je Praha skvéld v propagaci svého historické-
ho dédictvi. Myslim si, Ze by bylo dobré aktivné predstavit ¢eské
hlavni mésto jako dobré misto k Ziti a pro podnikéni. V souvislos-
ti s brexitem fada prednich evropskych mést oslovila firmy sidlici
v Londyné s nabidkou, aby pfesunuly své podnikani napt. do Frank-
furtu nad Mohanem, Mnichova, Pafize ¢i Bruselu. Byla by $koda,
kdyby Praha této pfileZitosti nevyuZila.
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UDRZITELNA MOBILITA:
VLIV AUTOMOBILOVEHO PRUMYSLU

Kdyz pfemyslime o vozidlech ve méstech, vybavi se nam obrazek
ucpanych silnic, cest zablokovanych dodavkami, rozsifovani
parkovacich mist, ale pfedevsim zne¢isténi vyfukovymi plyny. Jak
viechny tyto faktory zapadaji do udrZitelné budoucnosti?

Predpovida se, Ze ro¢ni celosvétovy prodej aut do roku 2025 dosahne
az na 125 miliond, pficemz polovinu z téchto vozidel zakoupi obyva-
telé mést. Celosvétova automobilova flotila ma do roku 2030 ¢itat
2 miliardy aut (v sou¢asné dobé je to 1,2 miliardy). Proto je jisté jedno
— vztah ¢lovéka k automobildm tu s nami zlistane po mnoho nasle-
dujicich let. Zajimava je ale proménujici se povaha tohoto vztahu, a to
zejména z hlediska vyzev v oblasti udrZitelné méstské mobility.

Budouci Fegeni mobility v sob& musi osobni automobil (v jakékoliv
podobé) zahrnovat. Technologicky pokrok v automobilovém prii-
myslu jde do urcité miry naproti zcela integrovanému feseni mést-
ské dopravy, je tfeba toho ale udélat vic. Kone¢nym cilem musi byt~ soukromou i vefejnou dopravu, cyklistiku a chdzi tak, aby byla za-

vytvoreni soudrzného, udrzitelného ekosystému, ktery zahrnuje  jiSténa mobilita pro viechny.

SUSTAINABLE CITIES MOBILITY INDEX 2017
A FOCUS ON EUROPE -CESKA REPUBLIKA

Subindex ekonomické prosperity (Profit) - Praha se umistila na druném misté
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Odbornici ze spole¢nosti Arcadis ve spolupraci s instituci Centre
for Economic and Business Research porovnavali koncepty dopra-
vy ve 100 metropolich ve svété a vytvofili ,Index udrZitelné mo-
bility ve méstech 2017" (,Sustainable Cities Mobility Index 2017".
Praha se celkové umistila na paté pficce, a to hlavné diky velmi
dobrému systému hromadné dopravy. V kategorii ,Profit", kte-
ra posuzuje U¢innost a spolehlivost systému mobility za ucelem
usnadnéni ekonomického rlistu, dokonce dosahla na druhé mis-

do centra vlastnim vozem. Také vyvoj smérem k elektronické mo-
bilité na automobilovém trhu se zda byt ve srovnani s ostatnimi
metropolemi pomalejsi. Minuly rok se jen 0,08 procenta povo-
leni pro nové osobni vozy vztahovalo na elektrické auta, zatimco
v Némecku to bylo 13 procenta jen za prvni pololeti roku 2077.
Nicméné pocet dobijecich stanic v Praze roste a jejich sit se bude
dale rozsitovat. Uplny Index udrzitelné mobility ve méstech 2017 je
dostupny na strankach mobilityindex.arcadis.com.
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to. Naopak v kategorii ,Planeta/environmentalni udrZitelnost" se
umistila aZ jako 23. PfestoZe cyklistika je zde podporovana, mimo
jiné také diky moznostem pronajmu kol, vlastnictvi automobilu je
v nasi zemi stale symbolem urcitého statusu a mnoho lidi dal jezdi
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MAKROEKONOMICKY VYVOJ
A CENY NEMOVITOSTI
V CR A VE SVETE

Podle lednového odhadu Mezinarodniho ménového fondu se globalni ekonomicky vystup v roce
2017 zvysil 0 3,7%, coz je o 0,5 p.b. vice neZ v roce 2016. Pro roky 2018 a 2019 se pfedpoklada
pokraéovani stavajiciho ristu ve vyspélych zemich a dal3i mirné zrychlovani v rozvijejicich se
ekonomikach. Z pohledu domaci ekonomiky jsou diileZité prognézy vyvoje HDP v eurozéné,
které pfedpokladaji pro leto3ni i pFisti rok rist kolem 2%.

Za cely rok 2017 se podle bfeznového odhadu Ceského statistického GFadu HDP v CR zvysil
o zhruba 4,5%. Lednova prognéza Ceské narodni banky (CNB) pak potita s tim, e riist Eeské
ekonomiky se sice oproti lofiskému roku zmirni, v leto3nim i pfistim roce ale pfesahne 3%.

Napéti na trhu prace bude udrZovat mzdovou dynamiku na vysoké drovni. Priimérna mési¢ni

FiStim roce zvysit o zhruba 7%. Nasledné riist mezd postupné
zvolni k pfedpokladané dlouhodobé 5% trovni.

mzda by se méla v leto3nimiv p

Dynamika bankovnich tivért soukromému sektoru v CR ziistala v priibéhu lofiského roku
pomérné silna a byla jednou z nejvy33ich v ramci EU. Mési¢ni objemy nové poskytovanych avérd
domacnostem na bydleni se pohybuji na vysoké drovni, kde s ohledem na pfiznivy ekonomicky
vyvoj setrvaji nejspide i v leto3nim roce.

Ceny byt v priib&hu roku 2017 dale akcelerovaly a jsou hodnoceny ze strany CNB jako nadhod-
nocené. Budou-li naplnény sou¢asné prognézy domaciho makroekonomického vyvoje, mély by
ceny byti pokraovat v pomérné rychlém ristu i v leto$nim roce, postupné by viak tempo ristu
mélo i vlivem politik CNB zpomalovat.

EXTERNI PROSTREDI A SVETOVA EKONOMICKA AKTIVITA Hlavnim rizikem pro eurozénu ztistava pietrvavajici vysoka zadluze-

nost vlad i soukromého sektoru v nékterych ¢lenskych zemich eu-

Vyvoj svétové ekonomiky v roce 2017 byl charakterizovan aZ pre-
kvapivé rychlym oZivenim hospoda¥ského rlistu v eurozénég, dosaze-
nim plné zaméstnanosti v ekonomice Spojenych statd odrazejicim
se ve zpfisnovani ménové politiky a oZivenim v Fadé rozvijejicich se

zemi. To v3e podtrhlo zlep3eni ristovych vyhlidek vétsiny rozvijeji-
cich se ekonomik.

Spojené staty by mély v leto$nim roce dosahnout lokalniho vrcho-
lu s rGstem HDP ve vysi 2,8%, pro rok 2019 se jiz pocitad s mirnym
zpomalenim. Se sludnou rlistovou dynamikou se pocita i v prfipadé
eurozony vletné jeji nejvétsi ekonomiky — Némecka, které viak stale
o zhruba 0,5 procentniho bodu za Spojenymi staty zaostava. V ta-
bulce 1 jsou zachyceny priiméry z inorového reprezentativniho pre-
hledu prognoéz svétovych analytiké Consensus Forecast pro leto$ni
rok a rok 2019.

TABULKA 1Vyvoj a vyhledy svétové ekonomické aktivity

rozoény. Ta by se v ptipadé zvyseni Urokovych sazeb odrazila ve znac-
ném nardstu dluhové sluzby.

Vyhledy hospodaiského ristu rozvijejicich se ekonomik se poc¢atkem
roku 2018 spise mirné zlep$ovaly. Rist ruské ekonomiky by mél setr-
vavat lehce pod 2% Grovni. Pfedpoklada se, Ze ¢inska ekonomika by
méla pozvolna ztracet na své dynamice az k 6,3% v roce 2019. K 3%
rlistu by se mély vratit latinskoamerické zemé. | v rozvijejicich se eko-
nomikach jsou v3ak rizikem zna¢na zadluZenost, zejména podnikové-
ho sektoru (¢asto v cizich ménach), a také nadhodnoceni nékterych
aktiv v¢etné nemovitosti.

Dlouhodobé Urokové sazby ve vyspélych zemich zpravidla mirné
vzrostly. Plati to zejména pro zemé, které jiz pfistoupily ke zpfisnéni
ménové politiky (USA, Velka Britanie, CR). Zvygeni dlouhodobych vy-

Zdroj: Consensus Forecast, inor 20187

(meziro¢ni tempa riistu realného HDP v %)

I 7 2 3 O N TS B
23 2,5 34 22 1,8 46 3,7 15 23 18 50 6,9

2017
2018 2,5 23 38 24 15 39 3,1 19 28 2,6 49 6,5
2019 2,6 19 38 19 15 33 29 19 24 29 4,7 6,3

Pozn.: CZ — Ceska republika, EA — eurozéna, SK — Slovensko, DE — Némecko, PL — Polsko, CEE — 27 zem!/ stfedni a vychodni Evropy v¢. ¢lenskych zemi
EU, RU = Rusko, US — USA, LA — 18 zem( Latinské Ameriky, AP — 16 zemi asijského a pacifického regionu veetné Japonska, CN — Cina.

T Consensus Forecasts: pravidelnd mési¢ni publikace spole¢nosti Consensus Economics shrnujici pfedpovédi stovek prominentnich ekonomd a analytickych tyma
ohledné& budouciho vyvoje.



nost vsak bylo zpravidla nizsi neZ u sazeb penéznich trhd, a vynosové
kiivky tak ztstaly velmi ploché. Lze pfedpokladat, Zze v Evropé budou
pod vlivem ménové politiky Evropské centralni banky (ECB) pretr-
vavat faktory ptsobici proti rdstu dlouhodobych trokovych sazeb.

Vyhledy cenového vyvoje u hlavnich svétovych ekonomik ztstavaji
i pres pfiznivy ekonomicky vyvoj umirnéné. Cena ropy Brent se tak
v prvni poloviné ledna dostala aZ nad hranici 70 USD/barel, nasledné
se ale vyznamné snizila. Primérna cena ropy Brent by méla dle trzni
kFivky byt letos v priiméru 62 a v pFistim roce 58 USD/barel. | to by
mélo pFispét k tomu, Ze inflacni tlaky zistanou ve vétsiné zemi i pres

hospodafské oZiveni utlumené.
VYVO) NA TRZiCH NEMOVITOSTIi V ZAHRANICi

Pretrvavajici uvolnéné ménové podminky a zlepsujici se ekonomicky
vyvoj se v roce 2017 promitly do pokracujiciho rlistu cen nemovitostf
napti¢ staty (Grafy 1a 2). CR se p¥itom na zacatku roku 2017 nové
dostala do Cela zemi s nejrychlejsim rlistem cen nemovitosti podle
mezinarodné srovnatelného indexu cen bydleni zvefejfiovaného Eu-
rostatem. Na tomto Zele se CR udrzela i ve tfetim ¢tvrtleti roku, kdy

zde ceny bydleni rostly tempem pres 13 % meziro¢né.

Ostatni zemé stfedni a vychodni Evropy si bez vétsich zmén udrZely
relativné vy33i tempo rlistu z druhé poloviny roku 2016 (ptes 6 %),
komentované v lofiské zpravé. Vyjimkou je Polsko, ve kterém tempo
ristu zlistalo i nadale nizsi (kolem 4 %). V souvislosti se zvy$enou
mirou vystavby a regulatornimi zménami u Uvérd na bydleni zacalo
dochazet ke korekci cen nemovitosti v Norsku a Svédsku. Ze zemt eu-
rozony rostly tyto ceny nejrychleji v Irsku, Portugalsku a Nizozemsku
(10 a% 12 % meziro¢né). V eurozéné ceny rezidenenich nemovitosti
i nadale klesaji pouze v Italii.

DOMACIi MAKROEKONOMICKE PROSTREDI A JEHO VYHLED

Pro vyvoj ¢eské ekonomiky bude nadale kromé domaécich hospodar-
skych politik ur¢ujici dalsi vyvoj ve vnéjsim okoli, zejména v eurozé-
né. V zavéru roku 2017 zde rostla produkce firem sviznym tempem,
o ¢emZ svéd¢i index PMI ve zpracovatelském primyslu eurozény,
ktery dosahl nejvy3si hodnoty od pocatku jeho méfeni v roce 1997.
Stejné pfiznivy je vyvoj na trhu prace. Nezaméstnanost v eurozoné
2008. Na druhou stranu dostupna data nenaznacuji vyraznégjsi zrych-
leni rdstu mezd, ktery zde ve Ctvrtém Ctvrtleti 2017 dosahl v mezi-

ro¢nim vyjadreni pouze 1,7%.

GRAF 1 Ceny nemovitosti v rozvinutych zemich EU (2010 =100) Zdro: Eurostat
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GRAF 2 Ceny nemovitosti v regionu stfedni a vychodni Evropy Zdroj: Eurostat
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Vyhledy, ze kterych vychazeji prognozy CNB, predpokladajt v letos-
nim roce zpomaleni tempa ristu efektivniho ukazatele HDP v eu-
rozoné k 2% urovni? Na pocatku leto$niho roku bude tempo rdstu
nadale vy3si predevsim diky vysokému vykonu némecké ekonomiky.
Toto tempo v3ak postupné zvolni a za cely letosni rok se ekonomicka
aktivita v tzv. efektivni eurozéné zvysi o 2,3%.

Hospodafsky rist ceské ekonomiky v loriském roce dale akcelero-
val. Lednova progndza CNB predpoklads, e rtist domaci ekonomiky
z lofiskych vysokych temp sice zpomali, nadale v3ak bude v letech
2018-2019 presahovat 3% (Tabulka 2). Zvy3ovani domaci ekono-
mické aktivity bude taZeno predevsim robustnim rlistem spotfeby
domacnosti. Ekonomika setrva nad svym potencidlem. To se bude
projevovat zietelnym nedostatkem volné pracovni sily.

Napéti na trhu prace bude udrzovat mzdovou dynamiku v trZnich
odvétvich na vysoké trovni, k ¢emuz pfispéje i navyseni minimalni
mzdy od 1. ledna 2018. V trznich odvétvich se bude mzdova dyna-
mika na pocatku roku 2018 pohybovat jen tésné pod 8% hladinou.
Nasledné riist mezd postupné zvolni k predpokladané dlouhodobé
5% Urovni vlivem zpfisfiovani ménovych podminek a snahy podnik(
o zachovani cenové konkurenceschopnosti.

Inflace kulminovala v Fjnu 2017 t&sné pod 3% hranici (stale v ramci
toleran¢niho pasma cile CNB), v prosinci zvolnila na 24%. V tnoru
pak klesla mirné pod 2% a byla nizsi, nez predpokladala lednova
prognoza. Podle této predikce se inflace bude pohybovat v roce 2018
nad 2% cilem, na zac¢atku horizontu ménové politiky se k nému vrati.

Celkové inflacni tlaky budou pomérné silné, pficemz odrazeji pre-
devsim zrychlujici se mzdovou dynamiku v podminkach robustniho
rlstu doméci ekonomiky. Doméci nékladové tlaky se s pfispénim
stabiliza¢niho pdsobeni ménové politiky zmirni. Stale vsak budou
prevazovat nad protiinfla¢nim ptsobenim dovoznich cen, které bude
v letodnim roce odrazet zejména posilujici kurz koruny.

Bankovni rada CNB na Ginorovém ménovém jednani jednomyslné
zvysila 2T repo sazbu o 25 bazickych bod( na 0,75%. Prognoza pied-
poklada, Ze trokové sazby CNB dale porostou. V roce 2018 ptitom
bude zvy3ovani sazeb brzdéno pokracovanim velmi uvolnéné méno-
vé politiky ECB, kterd bude pfispivat k tlaku na posilovani kurzu ko-
runy. Béhem roku 2019 se domaci trokové sazby budou jiz plynule
priblizovat k predpokladané dlouhodobé neutralni trovni (tj. ke 3%
u sazby 3M PRIBOR), mimo jiné i v déisledku navratu zahrani¢nich
sazeb do kladnych hodnot. To by se mélo promitnout i do rdstu dGro-
kovych sazeb z Gvérd poskytovanych nefinan¢nim podnikdm a do-
macnostem.

UVEROVA DYNAMIKA V €R

V roce 2017 pokracovala silnd dynamika bankovnich Gvért sou-
kromému nefinan¢nimu sektoru, jejichZ rlst oproti roku pfedcho-
zimu zpomalil ze 6 na 4,6 %. Ke zpomalenf réstu Gvérd dochazelo
zhruba od poloviny roku, kdy dosahl meziro¢ni réist Gvérd svého
8letého maxima (8,3 % v kvétnu 2017). Do rlistu Gvérd soukromé-
mu sektoru se promitaly jak nadale uvolnéné Uvérové podminky
a celkové dobry stav ekonomiky, tak nizka dGroven realizovaného

nich 8,5 roku).

K r&stu objemu bankovnich Gvér( dochézelo jak u nefinan¢nich
podnikd, u kterych v roce 2017 rostly Uvéry meziro¢né o 4,8 %, tak
predevsim u doméacnosti s 8% meziro¢nim riistem. V ramci sektoru
domacnosti pokracoval meziro¢ni riist spotfebitelskych Gvérd pre-
sahujici & 9%, nicméné vysoka dynamika byla nadale taZena hlavné
Uvéry na bydleni (réist 9 %), zejména pak hypote&nimi tvéry (podrob-
ndji viz dal3i ¢ast a kapitola Financovani reziden¢nich nemovitosts).
Za mirnym zpomalenim dynamiky Gvérd zhruba od poloviny roku sto-
ji efekty postupného zvy$ovani zakladnich ménovépolitickych troko-
wych sazeb, zhodnocovani kurzu po opusténi kurzového zavazku CNB
a zptistiovani makroobeztetnostni politiky CNB.

TABULKA 2 Lednova prognéza CNB (v %)
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Zdroj: Zprava o inflaci /2018, CNB

69 3,0 09

2017 45 263
2018 3,6 23 0,9 249 T4 23 0,9
2019 3.2 29 1,7 24,5 49 2,2 0,8

Pozn.: HDP — redlny hruby domaci produkt (mezirogni rist v %); Inflace — rlist spotiebitelskych cen (v %), 3M Pribor — 3mési¢ni sazba penézniho trhu
(v 9%); Kurz — ménovy kurz CZK/EUR; Mzdy — préimérna nominalni mzda (mzr. riist v %); Nezaméstnanost — obecna mira nezaméstnanosti (v %); B&zny

Ucet — podil salda b&zného uctu platebni bilance na HDP (v %).

Kurz koruny dle zminéné prognézy dale posili. Pfedpovéd kurzu
pro prvni C¢tvrtleti 2018 predpoklada jeho dalsi mirné zpevnéni
na prmérnou hodnotu 254 CZK/EUR. Odhadované posilovani
kurzu v dalsim prabéhu letodniho roku bude odréazet zejména zvy-
Sovani urokového diferencidlu vici eurozoné a vliv pokracujicich
nakupt aktiv ze strany ECB do z&¥i 2018. Ve stejném sméru bude
plsobit i pokracovani realné konvergence ¢eské ekonomiky k ze-
mim eurozdny spojené s rostouci produktivitou prace. V pFistim
roce bude kurz zpevriovat jiZ jen mirngé, a to k hodnotdm kolem
24,5 CZK/EUR. V tom se projevi mimo jiné prognézou predpokla-
dany posun ménové politiky ECB smérem k normalu béhem roku
2019.

Rist Gvérd tuzemskym nefinan¢nim podnik&m byl diferencovan po-
dle odvétvi, kdy se zvySovaly naptiklad Gvéry v odvétvi zpracova-
telského pramyslu ¢i maloobchodu. Klesaly naopak v odvétvi tézby
a dobyvani ¢i energetiky a ponékud prekvapivé také v odvétvi ¢in-
nost v oblasti nemovitosti’. Pokracuje zvy3ené Cerpani tvérd v cizich
ménach, jejichZ podil na Gvérech nefinan¢nim podnik&im narostl té-
mé&¥ na 30 %. Tyto véry vétsinou hraji roli tzv. ,pFfirozeného zajisténi*
exportujicich podnikd, krom toho vykazuji vysoké podily Gvérd v cizi
méné rovnéZ podniky s ¢innosti v oblasti nemovitosti.

Dle Setteni tvérovych podminek bank zvetejnéného letos v lednu
rostla ke konci roku 2017 poptéavka po Gvérech ve viech segmen-

2 Zahrani¢ni realny vyvoj je pro t¢ely prognézy CNB aproximovan efektivnim ukazatelem eurozény (té# ,efektivni eurozéna®). P¥i jeho vypoctu pouzité vahy
jednotlivych zemi eurozény odpovidaji jejich podilu na celkovém vyvozu CR do eurozény. Vyhledy HDP vyznamnych obchodnich partnerti CR (zejména Némecka

a Slovenska) tak maji vétsi vahu oproti jejich podilu na eurozéné jako takové.



tech Gvérového trhu a banky ocekavaji, Ze bude rlst i na zacatku
roku 2018. U podnik® byl rist poptéavky po Gvérech tazen predevsim
financovanim fixnich investic a fuzemi a akvizicemi, vy33i poptavka
po spotfebitelskych Gvérech byla podpofena zlepdenou spottebitel-

Poptavka po Gvérech na bydleni po svém poklesu z poloviny roku
opét vzrostla. P¥iznivé ji ovlivnila ocekavani pokracujiciho rlistu cen
reziden¢nich nemovitosti a spotfebitelska dvéra, které prevazily nad
vlivem pozvolna rostoucich trokovych sazeb i zpfisiiujicich Gvéro-
vych standardud.

Uvérové standardy bank dle Setfenf ivérovych podminek se u tivérd
nefinan¢nim podnik&m v priibéhu roku prakticky neménily, podobné
nedochézelo k vyraznéjsim zménam Gvérovych standard(l u spotie-
bitelskych Gvérd. U tivért na bydleni banky indikovaly v priibéhu roku
2017 dalsi zpfishovani Uvérovych standard(l predevsim v navaznosti
na dokoncovani implementace makroobezietnostnich opatieni CNB
a na rast nakladt financovani bank. Ke zpfisnéni ivérovych standard(
dale prispélo také vnimané riziko plynouci z o¢ekavaného vyvoje trhu
reziden¢nich nemovitosti.

Vzhledem ke zptisnéni limitd loan-to-value (LTV), tedy poméru vyse
Gvéru a hodnoty zajisténi, od 1. dubna 2017, ozndmenému v Cervnu
2016, byl relativné nejvy3si meziro¢ni rdst zaznamenan v prvnim
Ctvrtleti roku 2017. Od té doby byl meziro¢ni rist prevazné zaporny.
Nové objemy Gvérd domacnostem na bydleni, které zahrnuji i neza-
jisténé Uvéry poskytované stavebnimi spofitelnami, se v3ak v prosinci
2017 zacaly opét meziro¢né zvySovat.

V reakci na rast Gvérové aktivity, nadhodnocovani cen nemovitosti
a uvolfiovani tvérovych standardd vydala CNB jiz v ¢ervnu 2075 Do-
poruceni k fizeni rizik spojenych s poskytovanim retailovych Gvérd
zajisténych rezidenénich nemovitosti (dale jen ,Doporuceni), které
bylo zaméfené proti potencialnimu narlstu rizik v oblasti novych
Gvérd zajisténych rezidenéni nemovitosti. Doporuceni stanovilo kvan-
titativni limity ukazatele LTV i kvalitativni kritéria, jejichz dodrzovani

mélo zajistit, Ze Uvérové standardy budou odpovidat kritériim dosta-
te¢né prisnosti a obezfetnosti.

S ohledem na zvy$ovani nadhodnoceni cen reziden¢nich nemovitosti
vydala CNB v ¢ervnu 2016 daléi Doporuteni, ve kterém snizila maxi-
malni hodnoty LTV. Doporuceny maximalni limit LTV ve vy3i 100%

GRAF 3 Rast Gvérti na bydleni v zemich s nejvysim, resp. nejnizsim tempem jejich rastu v EU Zdroj grafu: ECB
(meziro¢ni rist v %)
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Na rdstu Gvérd poskytnutych domacnostem se v rozhodujici mite
podilely opét Gvéry na bydleni a v rdmci nich pak Gvéry hypotecni.
Meziro¢ni rist stavu hypotec¢nich Gvért ¢inil v roce 2017 v priméru
9%, a prewysil tak rlist v roce 2016 (8,5 %). Ke zvy3eni nejvyraznéji
prispivaly realné nové hypotecni Gvéry, jejichZ podil na celkovych no-
vych hypotecnich Gvérech se v loriském roce dale mirné zvysil. Rast
objemu Uvérli na bydleni byl v ¢eské ekonomice jednim z nejrychlej-
gich v EU (Graf 3).

Meziro¢ni riist nové poskytnutych hypotecnich tvért se v roce 2017
snizil na 7 % z 24 % v roce 2016. Informace o rlistu téchto Gvérd je
viak i nadale zkreslovana objemem zakladny, ze které je tento pro-
centualni meziro¢ni rast pocitan. Absolutné byl v roce 2017 poskyt-
nut stejny, resp. jesté mirné vétsi objem novych hypotecnich Gvéra
nez v roce predchazejicim, a to 175 mld. K¢.

PT

Pozn.: Uvéry
rezidentd ve viech
ménach, pramér za
posledni tfi mésice

k prosinci 2017.
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se tim sniZil od 1.10. 2016 na 95% a od 1. 4. 2017 na 90 % (individu-
alni limit). Doporuceny limit 10% z objemu nové poskytnutych Gvéra
v rozmezi hodnot LTV 90-100% se zménil od 1. 10. 2016 na 10%
z objemu nové poskytnutych Gvérd v rozmezi hodnot LTV 85-95%
a od 1 4. 2017 na 15% z objemu nové poskytnutych Gvérd v rozmezi
hodnot LTV 80-90% (agregatni limit). Za t¢elem zhodnoceni vyvoje
objemu a rizikovosti novych Gvért provadi CNB nadale getfeni tvé-
rovych charakteristik nové poskytnutych Gvér( zajisténych rezidenéni
nemovitosti.

Z vyhodnoceni Setfeni za druhé pololeti 2016 a prvni pololeti 2017
vyplyvé, Ze pavodni limity pro hodnoty LTV byly prevazné dodrzova-
ny. Zptisnéné limity platné od ¢tvrtého Ctvrtleti 2016 a od prvniho
Ctvrtleti 2017 vak byly dodrzovany v mnohem mensi mite. Snizovani
objemu Gvérl nad doporucenymi limity LTV bylo v obou fazich zpfis-
néni zaznamenano az se zatatkem jejich platnosti, tfebaze obé faze
zpfisnéni byly oznameny s pfedstihem.
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U Gvért nad doporucenymi limity LTV byl navic zaznamenan obdob-
ny podil Gvérd s rizikovymi hodnotami indikator schopnosti klienta
splacet Gvér z vlastnich zdroj jako u tvért celkem. Takovymi indi-
katory mohou byt ukazatele LTI (loan-to-income, pomér vyse Gvéru
a ¢istého ro¢niho prijmu) nebo DSTI (debt service-to-income, pomér
mésicni splatky Gvéru a ¢istého mési¢niho prijmu).

Za hodnoty ukazateld, nad kterymi dochazi k vyraznému zvy3ent rizik
nesplaceni Uvér(, lze pfitom povazovat u LTI 8 a u DSTI 40 %. V pfi-
padé $okd ve formé narlistu Urokovych sazeb nebo poklesu pfijma
by se nemaly pocet dluznik mohl dostat do problém( se splace-
nim. A to i pfesto, Ze k niZ3i citlivosti doméacnosti na vyvoj trokovych
sazeb pfispiva prevladajici zastoupeni delsich fixaci u novych Gvért
na bydlent.

Zarover CNB zaznamenala v daném obdobi nartist podilu Gvérd pres
zprosttedkovatele, které byly ¢astéji poskytovany s vy$simi hodnota-
mi LTV. Tento vyvoj indikuje, Ze poskytovatelé jsou vystaveni riziku
nadmérné zavislosti na zprostfedkovatelich, ktefi mohou vytvaret
tlak na nadmérné uvolfiovani tvérovych standardd. Zprostiedkova-
telé navic prostiednictvim svych servert inzeruji moZnost dofinanco-
vani u jinych instituci. Kombinace zajisténych a nezajisténych Gvérd
méize byt v rozporu nejen s Doporucenim CNB, ale i s ustanovenimi
zakona o spotfebitelském Gvéru, pokud by vedla k nadmérnému za-
dluzeni Zadatele o Gvér.

Vzhledem k ¢astému poskytovani Gvérd s vy$simi hodnotami LTV kli-
enttim s rizikovéjéimi charakteristikami povazovala CNB za nezbytné
upravit Doporuceni v oblasti vyhodnocovani schopnosti klientd splé-
cet Uvér z vlastnich zdrojd poskytovateli ivérdi. Proto v ¢ervnu 2017
vydala formou tfedniho sdéleni dalsi Doporuceni. V ném stanovila,
e poskytovatelé by méli sledovat ukazatele DTI (debt-to-income, po-
mér dluhu a ¢&istého prijmu) a DSTI, stanovovat pro né interni Limity
a obezfetné na jejich zakladé posuzovat Zadosti o Gvér.

Hornf hranici ukazateltt DTI & DSTI CNB s ohledem na vyhodnocenf
intenzity systémovych rizik nestanovila. Doporucila vsak, aby posky-
tovatelé obzvlasté obezietné posuzovali zadosti o poskytnuti Gvéru

GRAF &4 Ceny byt v Praze (predkrizové maximum =100)
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u Zadatel®, u nichz by ukazatel DTI pfesahl hodnotu 8 a ukazatel
DSTI troveri 40 %. To plati zejména u Gvérd s vysokymi hodnota-
mi LTV, které jsou pfedmétem agregatniho 15% limitu platného
od 1. dubna 2017.

Zarover CNB rozéifila ptisobnost Doporuceni i na daldi tvéry posky-
tované klienttim, ktefi maji sjednan Gvér zajistény rezidenéni nemovi-
tosti. S ohledem na moZnost rozsiteni rizik smérem k nebankovnim
poskytovateltim financovani zarovert CNB rozéifila ptisobnost Dopo-
ruceni na véechny poskytovatele tvért. Dale CNB doporutila, aby po-
skytovatelé nevytvareli takova pobidkova schémata pro zprostiedko-
vatele, jejichz dtsledkem jsou podminky pro vznik systémovych rizik.

CNB rovné? popsala bankam sva ocekavani prostiednictvim dohledo-
vého sdéleni ¢ 1/2017 k poskytovani Gvértl domacnostem. Jeji dohled
je pfipraven zjisténé nedostatky pfi poskytovani Gvérd Fesit cestou
napravnych opatfeni a v pfipadé potfeby dodate¢nym kapitalovym

pozadavkem za systém fizeni rizik.

Bankovni rada na svém prosincovém jednani o otazkach finanéni sta-
bility rozhodla existujici doporu¢eni neménit a zaméfit se v pribé-
hu roku 2018 na dtislednou kontrolu jeho dodrzovani. CNB se bude
v prvni poloviné roku 2018 zamérovat také na zjistovani praxe bank
ohledné sledovani ukazatelti DTl a DSTI. CNB bude zaroveri opét usi-
lovat o legislativni Gpravu smétujici k zdkonné pravomoci stanovovat
v ptipadé zjisténi rizik horni hranice vybranych ukazateld hypotecnich
avérd (LTV, DTI nebo DSTI).

TRH NEMOVITOSTi V €R®

V roce 2017 dochazelo k dalgimu zrychlovani réistu cen bytd (Grafy
4 a 5), ktery byl podpoFen hlavné solidnim riistem HDP, souviseji-
cim zlep$ovanim na trhu prace a rlistem Gvérd na bydleni. Pfedevsim
v Praze se na rlstu cen podepsala také omezena nabidka novych
byttl. Vsechny sledované cenové indexy rostly plo$né jak pro rtizné
typy cenovych indextl (nabidkové ceny oproti realizovanym cenam),
tak pro rtizné regiony (Praha oproti zbytku CR).

Zdroj grafu: CSU
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3 Vice také v kapitolach Rezidenéni trh na strané 34 a Financovani nemovitosti na strané 100.
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GRAF 5 Ceny byt ve zbytku CR (pFedkrizové maximum =100) Zdroj grafu: ¢SU
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Meziro¢ni risty cen dosahovaly v pribéhu roku 18-19 %, coz jsou
nejvyssi hodnoty od roku 2007. Pro v3echny typy cen jak pro Prahu,
tak pro zbytek CR v roce 2077 se jiz Groveft cen bytli pohybuje nad
Urovni svych predchozich cyklickych maxim z roku 2008 * Rizné typy
cenovych indext pfitom ukazuji vzacné podobné Urovné cen bytd,
které jsou v Praze zhruba o 20 % nad drovni pfedchozich cyklickych
maxim, ve zbytku CR je to zhruba o 3-4 % vice.

Ve Zpravé o finanéni stabilité 2016/2017 zvetejnéné v cervnu oznatila
CNB za nejvyznamngj&l domaci riziko pokracovani roztaceni spiraly
mezi cenami nemovitosti a Gvéry na jejich pofizeni. Na konci ledna
2018 CNB zvetejnila na svych webowych strankach novou publikaci
tykajici se finan¢ni stability nazvanou Rizika pro finan¢ni stabilitu a je-
jich indikatory — leden 2018. V ni se uvadi, ze tdaje za prvni polovinu
lonského roku naznacuji pokracovani roztaceni této spiraly zejména
z hlediska objemu novych Gvérd na bydleni v relaci ke mzdam. Za-
rovent uvedla, e modelovy ptistup CNB naznacoval v poloviné roku
2017 nadhodnoceni cen bydleni o zhruba 10 %.

CSU realizované (staré; vybérové Zetieni)

CNB p¥i vyhodnocovani rovnovaznosti cen nemovitosti pracuje s re-
alizovanymi cenami bytti z dafiowych priznani za celou CR, které jsou
pro chybgjici obdobi doplnény o vyvoj realizovanych cen z vybérové-
ho Setfeni a o nabidkové ceny. Takto dopocteny index byl ke konci
roku 2017 oproti maximu z konce roku 2008 vy33i 0 12,6 %.

VYHLED CEN NEMOVITOSTi

Trh reziden¢nich nemovitosti v dalSich letech bude kromé vychoziho
nadhodnoceni cen zaviset na budoucim makroekonomickém vyvoji
a situaci na trhu hypotec¢nich tvért. Odhad budouciho rlistu cen ne-
movitosti je predmétem fady nejistot. Dil¢im voditkem zde mohou
byt predpoklady Zakladnich scénatli zatéZovych testl sestavovanych
pravidelné CNB v ramci ¢ervnovych Zprav o finanénf stabilité a pro-
sincové Aktualizace téchto test(.®

Tyto scénafe v poslednich ¢tyfech letech predpokladaly oZiveni trhu
nemovitosti, ke kterému skute¢né dochazelo. Rychlost oZiveni trhu

GRAF 6 Scénare cen nemovitosti (maximum (3Q 2008) =100) Zdroj grafu: Viypocty CNB |II
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* Nabidkové ceny v Praze jsou vy33i i po ocisténi o nerealisticky rist cen z prvni poloviny roku 2012, kdy zaznamenaly nardst o téméF 9 %. Ten viak nebyl v souladu
s Udaji z alternativnich cenovych zdrojd, podle kterych ceny naopak pokracovaly v poklesu.

5 Je dllezité si uvédomit, Ze uvedené scénare nejsou konstruovany pro Gcely co nejpfesnéjsi predikce cen, ale spise pro vyhodnoceni moznych negativnich dopadu
vyvoje cen nemovitosti na schopnost domacnosti splacet své tvéry a do vynosnosti z prodejl zastav téchto Uvérd. Scénare jsou tak zamérné konzervativni, aby
pFipadné negativni dopady do bilanci bank spiSe ptesttelovaly.
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nemovitosti viak byla oproti predpokladtim téchto scénard vyssi. Ve-
dle toho, Ze ceny bytl vstupovaly do scénaft jako podhodnocené
a ze jsou tyto scénafe Umyslné konstruovany jako konzervativni, lze
vysveétlit rychlejsi rdst cen bytd oproti scénaftm hlavné lep$im nez
plvodné predpokladanym vyvojem na trhu prace a vyraznym pokle-

sem Urokovych sazeb z Gvérd na bydleni.

| pfes zminéné nejistoty je mozné na zékladé predpokladd poslednich
zatézovych testl z prosince 20178 ucinit urcité zavéry. Pokud by se
ekonomika vyvijela podle Zakladniho scénare téchto testd (Graf 6),
ceny nemovitosti by si po zbytek roku 2018 (p¥i zachovani historic-
kych vazeb mezi ukazateli) udrzovaly dynamicky réist kolem 1315 %,
v prabéhu roku 2019 by pak mél jejich rist zpomalovat k 9 %. Ceny

ENGLISH SUMMARY

reziden¢nich nemovitosti by pfi takovém cenovém vyvoji zlstaly
s ohledem na vyvoj fundamentalnich determinant nadhodnocené.

Zptisnéni tvérovych standardt v reakci na doporuceni CNB ohledné
poskytovani hypotec¢nich Gvérl a postupné zvySovani trokovych sa-
zeb z Gvérd na bydleni by viak mély toto tempo rlistu cen byt mirnit
a mira nadhodnoceni by se méla snizovat. Pokud by se v3ak mélo
bydleni ve velkych ¢eskych méstech stat vice dostupnym, musela
by se zvysit schopnost Ufadd i trznich Gcastnikd reagovat na rlst
poptavky a demografické zmény intenzivnéjsi vystavbou bytovych

i rodinnych doma.

JAN FRAIT, HANA HEJLOVA A MICHAL HLAVACEK
Ceska narodni banka

MACROECONOMIC DEVELOPMENT AND REAL ESTATE PRICES IN THE CZECH REPUBLIC AND ABROAD

¢ According to the January estimate of the International Monetary Fund, the global economic outputs increased by 3.7 % in 2017, which is 0.5%
more than in 2016. In 2018 and 2019, a continuation of the current growth in developed countries and a further slight acceleration in developing
economies are expected. From the perspective of domestic economy, the forecasts of GDP growth in the eurozone are important, which suggest

a growth of around 2 % in this and the next year.

e According to the March estimate by the Czech Statistical Office, the GDP increased by approximately 4.5 % in the Czech Republic in 2017. The
January forecast of the Czech National Bank (CNB) expects that the growth of the Czech economy will be slower compared to last year, but it

will still exceed 3 % in this and the next year.

¢ The tension in the labour market will keep the wage dynamics at a high level. The average monthly wage should increase by approximately 7 %
in this and the next year. Then the increase will slow down to approximately 5 % a year.

¢ The dynamic of bank loans to the private sector in the Czech Republic remained quite strong throughout last year, and it was one of the highest
in the EU. Monthly volumes of newly provided loans for housing to households are high, and they will probably stay high in this year due to the

positive economic development.

* The prices of apartments accelerated during 2017, and CNB evaluates them as overvalued. If the current forecasts of the domestic macroecono-
mic development are fulfilled, housing prices should continue to grow quite rapidly this year as well, but the rate of growth should gradually

slow down due to the policies introduced by the CNB.

& Tyto zatéZové testy jsou zalozeny na makroekonomické predikci CNB z listopadu 2017. Nejnovéjsi predikce CNB z ledna 2018 nebyla do scénaftl promitnuta. Rozdily
obou makroekonomickych predikci véak nejsou pfili§ vyrazné (viz posledni Zpréava o inflaci CNB).



trigema

NOVE BYTY / KOMERCNI DEVELOPMENT
STAVEBNI A PROJEKCNI REALIZACE

Trigema je developerskou spolecnosti s pfesahem do dalsich aktivit.

Na nasem konté je uz vice nez 1 600 prodanych a dokoncéenych bytd, které realizujeme prostfednictvim
vlastni stavebni divize. Dalsim produktem developmentu a vystavby jsou vedeckotechnické parky,
které spolecnost provozuje, stejné tak jako sportovnia rekreacni areadl Moninec,
jehoZ soucasnou podobu Trigema spoluvytvarela.

www.trigema.cz



| exxus

SAMOVA 12 Norton

Vyjimecné bydleni
Exceptional living

www.lexxusnorton.cz



mimoradna mista pro zivot
prijdte a vybirejte

REZIDENCE SACRE COEUR? | VITALITY REZIDENCE | HOLECKOVA HOUSE | REZIDENCE KOBROVA

PRO VASE PODNIKANI PREMIOVA NABIDKA BYDLENI

» kancelarské a obchodni prostory od 96 m2do 369 m2 - 1+kk az 6+kk od 40 m2do 233 m?, terasy, zahradky
» komeréni prostory pro restauraci  vysoky standard a kvalita

« reprezentativni prostory, rezidencni sluzby  rezidencni sluzby a péce

« v centru Prahy kousek od centra Smichov v centru Prahy pod Petfinem

+420 702 205 205 | www.satpo.cz

Nasim Bmléni’rﬁ je posta':/fi"t Vam s'kvély domov tak,
abyste mohli realizovat své sny.

#TOPDOMOVPOMEZI

Stylové bydleni v klidné rezidencni

lokalité u prirodniho parku Kosife-Motol. t 0 p
- rezidence

projekt KKCG REAL ESTATE




PInime /shy déeveloperum i kupujicim. Uz 25 let.

Uz 25 let za nami chodi developefi a my diky nasemu realitnimu know-how prodavame jejich projekty lidem, ktefi hledaji kvalitni bydleni.

Pridate se k nim? TéSime se na vas.

TIDE REALITY s.r.o., Dfevna 2, Praha 2-Nové Mésto | www.tide.cz

- TIDE REALlTY Chcete s nami konzultovat svdj novy projekt? Volejte 602 269 011

Fmancovanl nemowtostl S
a developerskych pro;ektu

CSOB Real Estate

Aupark, Hradec Kralové | HB Reavis Group SMART byty, Nové Butovice | Trigema a.s.

CSOB financuje developerské projekty a poskytuje spickové sluzby tuzemskym i zahrani¢nim
investorlim. Jsme pfipraveni financovat i Vas projekt.

CSOB Kontakt: Ing. Lenka Kostrounova | tel.: +420 224 114 371 | e-mail: Ikostrounova@csob.cz

Korporatni bankovnictvi

www.csobcorporate.cz
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REZIDENCNI TRH 2018
ANALYZA

Rezidenéni trh byl v prizkumu ARTN oznaden zi&astnénymi za oblast realitniho trhu s oéekava-

nymi nejvét$imi zménami a také jako trh pat

Ficl

k investi¢né nejatraktivn

&jsim.

Nova vystavba bytovych domii by méla posilit. S nejvétsi pravdépodobnosti dojde ke zdraZeni

finanénich prostfedki a omezeni pFistupu k nim.

Pfijat by mél byt zdkon o realitnim zprostfedkovani narovnavajici nefizené prostfedi realitnich

maklért.

Z hlediska vyvoje najemného i prodejnich cen respondenti predpokladaji pokraéujici mirny rist.

Bydleni je duleZitym ekonomickym, sociologickym a investi¢nim na-
strojem, je nedilnou soucasti trzni ekonomiky. Odpovédnost za zajis-
téni bydleni musi v prvni fadé nést kazdy sdm a pomoc statu ma smé-
fovat jen tam, kde se lidé kompetentni k bydleni nemohou objektivné
na trhu s bydlenim uplatnit.

Naklady spojené s bydlenim pFedstavuji pro vétsinu domacnosti
nejvétsi ¢ast spotfebnich vydajd. Bytovy trh, je-li spravné nastaven,
vytvati dobrou naladu ve spole¢nosti, podporuje demograficky vyvoj
i trh prace.

Trh je tfeba chapat komplexné, nejen po jednotlivych segmentech.
Ma sva specifika dana nutnosti fungovani trznich principd i zasaht
statu v oblasti socialni pomoci. Nespravné zvolena bytova politi-

,Rok 2018 se ponese v podobném duchu
jako lorisky rok. V oblasti rezidencnich
nemovitosti miZzeme jesté ocekavat dalsi
mirny rist cen, ktery je zplisoben nedostat-
kem novych bytu. Sice existuje nabidka tzv.
secondhandovych nemovitosti, povétsinou
starsich bytd v pavodni vystavbé, ty viak
vyZaduji vétsinou nemalé investice do rekon-
strukce. Cenové dostupnych byt je dlouho-
dobé malo a nabidka se i naddle zuzuje, co?
je ddno obecné dobrou kondici ekonomiky

a konkrétné riistem mezd a zéjmem Cechti
o vlastni bydlent."

ka, navic nedostatetné
uplatfiovana tam, kde méa
stat hrat svoji roli, vede
ke zhorSovani fungovani
bydleni u nas. Bydleni ma
byt zalozené na trznim
hospodafstvi, pokud je
v8ak chapano jako vefejny
statek, nese znaky pokfi-
veni a nespravedlnosti.

V CR je z hlediska pottu

bytd na pocet obyvatel si-
Zdenka Klapalovd, Knight Frank tuace uspokojiva. Naopak,
dlouhodobé nizka zlstava
bohuZel kvalita bytového
fondu. Vytvafi se vysoka
akumulace dluhu na opravach a modernizacich, a vznika tak i vy3si
tlak na potfeby nové vystavby. Obé ale v poslednich letech upada
vice, nez tomu bylo dFive, a hlavné vice, nez je udrzitelné. V této casti
kapitoly Reziden¢ni trh se podivame na aktualni stav, redlné dopady

a mozna feseni.

ASPEKTY TRHU S BYTY

Reziden¢ni trh je z hlediska poptavky a nabidky, které jej zasadné
ovliviuji, vysoce kompetitivni. Bytovy trh je v3ak také velmi rigidni.
Pomalu reaguje na zmény podminek a vykazuje nizkou miru elasticity.
Vyznamnym hracem je také stat se svymi zasahy. Ty mohou plsobit
pozitivng, vétsinou viak maji kvili nespravné volenym podporam vliv
negativni.

Bytovy trh ma schopnost byt zna¢né neefektivni, vytvaii napfiklad ce-
nové bubliny. Volatilita cen se posledni dobé zvy3uje a neni jednodu-
ché je hodnotit. Rada transakci ma i dal¥i specifika, ktera nelze z do-
stupnych dat odhalit. Medialné oblibené tdaje o primérnych cenach
byt relativizovana na m? plochy, cenovy median, indexy pohybu cen
a podobné, jsou jen zajimavou informaci, z praktického hlediska v3ak
malo smérodatnou.

Neexistuje jednotnd metodika zpracovani dat z trhu a jiZ jejich ziskani
byva velkym problémem. Pristup ke spolehlivym a dostate¢né propraco-
vanym informacim od reportujicich realitnich subjekt& ma jen méalokdo.
Jejich ziskani je finan¢né nakladné a dalsi zpracovéani i ¢asové narocné.
Bohuzel kvili absenci kvalitnich dat se asto stava, Ze daleZité statni
instituce, véetnd Ministerstva pro mistni rozvoj CR ¢i Ceské narodni ban-
ky, pouZivaji informa¢ni zdroje problematické kvality, a jejich zavéry tak
nemusi byt spravné. Obecna data o cenach, jejich vyvoji, indexech atd. je
proto nutné chapat jako jeden z (omezenych) zdrojti. Proti tomu stoji na-
priklad vypovidajici Index opakovanych prodejd, ktery porovnéva cenové
zmény v jedné lokalitg, ulici, ve stejné budové apod.

Zminéné jesté dale komplikuje uz tak sloZity proces stanoveni trzni
ceny nemovitosti, kterd je zavisld na fadé parametr(. Ovliviidji je pfi-
jmy domacnosti, stabilita pracovniho trhu, demograficka situace, do-
stupnost penéz... Poptavka, nabidka i ceny vykazuji nizkou elasticitu.

CO TRAPI TRH S BYTY? TAKE STATISTIKA...

Problémy sou¢asného trhu s bydlenim v CR lze vidét v malém poctu
transakci, rigidité, zastaveni nové vystavby bytovych domd, absen-
ci statni bytové politiky a nefungujicim systému socialniho bydlent.
Rada obchodti probtha mimo realitni kancelate, které dlouhodobé
neplni roli odborného garanta. Profese realitniho agenta neni u nas
nikterak regulovana a mdZze se ji vénovat, na rozdil od vyspélé casti
svéta, kdokoliv. To bohuzel vede k mnoha excestim, pochybeni a hlav-
né ztraté davéry.

Ministerstvo pro mistni rozvoj CR jiz nékolik let p¥ipravuje zakon
o realitnim zprostfedkovani. BohuZzel nema nejvy$si ambice, presto
mdZe vyrazné pomoci. Zméni zivnost volnou pro kohokoliv na vaza-
nou, a to snad i s blahym dopadem na odbornost a seriéznost. Musi
také dojit k razantnimu sniZzeni poctu realitnich prostfednikd. Trh by
mél dostat nové pravidla, a tim i vétsi transparentnost.

Pocty transakci na bytovém trhu jsou v porovnani se zapadni Evro-
pou ¢i vyspélou ¢asti svéta nizké, trh je mélky a vice nachylny k vyky-
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vim. Dle nasich odhad zméni vlastnika bytova jednotka za pfiblizné
20 let a rodinny d&m zhruba za 45 let. Tento velmi konzervativni
pristup k vlastnictvi nemovitosti zpomaluje mobilitu na pracovnim
trhu a zhorsuje optimalizaci ndkladd na bydleni u nas.

Rozsah bytového fondu v bytovych domech a jeho zmény pfinasi
grafy. Nejvétsi mnoZstvi bytovych jednotek u nas je v rodinnych dom-
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Zdroj: CSU, MMR, Central Europe Holding, as.

Druzstevni byty v CR;
celkovy pocet v CR vr. 2016
byl 445102 jednotek

Zlinsky

Pardubicky
Vysocina

Plzerisky
Karlovarsky

Kralovehradecky

Byty v SVJ v CR; celkovy
pocet v CR v r. 2016 byl
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Vhodnéjsim (dajem dokumentujicim obchody s bytovymi nemovi-
tostmi je pocet vkladd, kde je zapsana i kupni cena. Od roku 2014
do 1. 1. 2017 bylo v Praze prodano 53 555 jednotek (préimér za 3 ro-
ky na ctvrtleti by tak vychazel na cca & 463 prodanych jednotek).
Pocty prodejd od poloviny roku 2016 ukazuje po Ctvrtletich nasle-
dujici tabulka, ktera upozorfiuje na pozvolny pokles prodanych byt

v poslednich mésicich v metropoli.
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cich.

Od roku 2014 uz Cesky tFad zemémé¥icsky a katastralni (CUZK) neu-
vadi pocty vkladt k byttim, pfevody druZstevnich bytd nebyly evido-
vany nikdy. Pocty transakci je tedy obtizné ziskat a jde spise o ilust-
rativni Udaje. Pocty vsech vkladovych Fizeni k bytdm v Praze, v¢etné
privatizaci, pfevodt v rodiné apod., ukazuji na hloubku trhu, ne pocty

prodanych byt(l na zakladé realné poptavky/nabidky.

TABULKA Pocet prodanych bytu v Praze Zdroj: CUZK,
Central Europe Holding, a.s.
2017 33278
2016 33849
2015 30 618
2014 24153
2013 31181
2008 cca 0 30 % vice

TABULKA Rozsah bytového fondu v bytovych domech Zdroj: CUZK, ===
Central Europe Holding, a.s.
vVQ 2017 3918
nQ 2017 3942
11Q 2017 6101
IQ 2017 3752
IVQ 2016 L 846
11hQ 2016 4 453
@ Q od 2014 4 430

Odchylky mezi Gdaji z katastru nemovitosti a od developerskych
spole¢nosti mohou byt dany zapocitdvanim prodejt ateliér(i
mezi jednotky bytové ¢i nejednotnou metodikou urcujici, ve kte-
ry moment lze byt povaZzovat za prodany (dFive zmizi z nabidky,
nez je zapsan do Katastru nemovitosti — rozdil mdze ¢init klidné
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TABULKA Pocet novych byt v ramci vystavby
bytovych domu v Praze

i 18 a vice mésic@l), p¥ipadné marketingovymi strategiemi deve-
loperd.

Developerskou vystavbou se v Praze od roku 2014 dokon¢ilo 20 375
novych jednotek v ramci bytovych domd. Z dostupnych Gdajti je patr-
né, Ze trh s novymi byty pfedstavuje v hlavnim mésté zhruba ¢tvrtinu
obchodti. V ostatnich méstech CR by podil byl mnohem mengi, a2
zanedbatelny.

Nové byty v ramci vystavby bytovych dom( v Praze' (cca 95% tvofi
developerské projekty, zbytek mésto, druzstva atd.)

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

2017 4 094
20716 5033
2075 7356
2014 3892
20713 2871
2012 2942
2007 7908

VYPLATI SE VLASTNIT CINZOVNi DUM?

Investice do pofizeni bytového ¢i archaicky ¢inzovniho domu je po-
mérné naro¢na zaleZitost z hlediska potfeby ziskani kvalitnich dat,
potieby zkusenosti, zajisténi finan¢nich prostfedkd na pofizeni i né-
sledné péce. Bez dostate¢ného zazemi mlize byt takovy druh investi-
ce zna¢né problematicky. Na druhou stranu viak miize pfinaset vyso-
ka zhodnoceni priibéznymi vynosy z najemného i pfipadnym ristem
ceny nemovitosti. Riziko [ze vidét v pomérné nizkém poctu transakci,
coz dokazuje nasledna tabulka.

obezietné. U nékterych obchodd navic mohou byt jesté dalsi ve-
dlejsi ujednani, ktera z dat sledujicich vyhradné ceny zachytit ne-
lze. Pfesto lze zcela jednozna¢né konstatovat, Ze v Praze oproti
piedchazejicim rokdm rostly ceny bytovych objektl vyrazng, a to
i v fadu desitek procent. Zde je ale vysoké pravdépodobnost, Ze
domy byly pofizeny nikoliv za t¢elem pronajma bytd, nybrz rekon-
strukce a dalsiho prodeje

jednotek.

Vzhledem k ocekdavanému riistu ekonomiky
a omezené nabidce (zejména v rezidencni
oblasti) v atraktivnich lokalitdch s nejvétsi
pravdépodobnosti bude dochdzet k riistu
ndjemného.”

DrZba bytovych domt je
vyznamnou soucasti sek-
toru najemniho  bydleni
v CR a z vétsi &astije v ru-
kou soukromych vlastni- Pavel Berger, Komeréni banka
k(.. | pres proklamovanou

podporu najemniho by-

dleni obsazenou v koncepci statni bytové politiky lze konstatovat,
Ze ze strany statu je tento sektor bytového trhu spiSe poskozovan.
Z hlediska legislativy neni zajisténo pravo pronajimatele na ochranu
majetku a vymahani pfipadnych dluhi na nadjemném ¢i p¥i poskoze-
ni nemovitosti. Fungovani soudt je stale velmi pomalé a neni zcela
predvidatelné.

Problémem pro vétsi vlastniky bytovych nemovitosti je Gctovani
DPH. ProtoZe je bytovy najem osvobozen od této dané, nemohou
pronajimatelé odecitat DPH na vstupu a péce o nemovitosti se pro-
drazuje. Spole¢né s dalsimi nafizenimi typu nic nepfinasejicich Priika-
z0 energetické naro¢nosti budov i opakujicich se revizi apod. vytvari
stat nekoncepéni a pro pronajimatele poskozujici prostiedi.

Vynosy z najemného u bytd nejsou vzhledem k pomérné vysokym
cenam domd pili§ zajimavé a vysledkem je téméF nulové vystavba
najemnich bytd. Vyjimky, kterych je velice mélo, existuji jen diky vy-

TABULKA Zdroj: CUZK, Central Europe Holding, as.
2015 K&/m? 2017 K&/m?
Nové Mésto 50 614 16 98 400
Zizkov 9 3 3 32600 7 43 000
Vinohrady 8 10 2 42 500 10 57700
Smichov 4 n 15 28 500 4 67 000
Nusle 6 5 2 38200 8 39 700
Holesovice 4 10 7 24700 5 50 300
Liberi 7 4 7 38 900 9 39 350
Staré Mésto 6 5 6 64 300 6 150 100
Mala Strana 5 3 5 94 700 6 123500
Vriovice 3 5 4 30 600 8 57700
Karlin 6 3 3 38500 9 54 800
Kosite 2 4 3 34 800 1 53 659
Bubenet 2 2 4 31100 4 67 700
Strasnice 2 0 3 25100 1 64 900
Vys$ehrad 0 1 2 54 800 2 126 700
Josefov 0 2 1 58 020 0 0
Dejvice 0 0 1 55 000 1 37100

Pocty uskute¢nénych transakci nejsou vysoké, jde o Fady jednotek.
Proto je tfeba pfistupovat ke statistikam a meziro¢nimu srovnani

sokému podilu vlastniho kapitalu investor a ocekavani zajimavych
vynost spi$e v budoucnu nez aktualné.

TLze srovnat napfiklad s Udaji v ¢asti Development novych byt(, kde se viak hovofi vZdy o aktudlni nabidce volnych bytd a po¢tu prodanych bytd za sledované obdobi.
2 Vice o socialnim bydleni v kapitole MiZe selhat trh bydleni? na strané 45



Negativni dopady na najemni bydleni, a tim i na bytové investice
mdZe prinést chybné nastaveny zakon o socidlnim bydleni. Na tuto
skute¢nost jsme jiz upozorfiovali v pfedchozim Trend Reportu — je
tedy v poradku, Ze tato jeho verze nebyla schvalena. Presto je ne-
zbytné otazku socialniho bydleni co nejdfive upravit zakonem.? Ten
viak musi vést k cilené a motiva¢ni podpore téch lidi, ktefi nejsou
objektivné schopni se na trhu s bydlenim uplatnit, zaroven jsou viak
k bydleni kompetentni. Bydleni nemtZe byt bezvyhradné narokové
a nesmi poskozovat vlastnickd prava pronajimatelt ¢ developer-
skych spole¢nosti tak, jak to bylo obsazeno v pfedchozim navrhu.

Dalsim rizikem najemniho trhu by bylo prosazeni ndvrhu Ministerstva
financi CR o navyZeni sazeb dané z piijmu fyzickych osob z pronajmu
bytt. Slo by o daldf regres proti duchu statni bytové politiky vedouc
ke snizovani prostfedkd pronajimateld uplatnitelnych pfi renovacich
nemovitosti a dal3f snizeni motivace fadné a transparentné pronajimat.

V pfipadé vyse najm( v Praze doslo v poslednich dvou letech k rds-
tu. Rozdilny pohled viak mdZeme dostat, pokud porovname najmy
pozadované prostiednictvim realitnich server(l a inzerce a informace
pfimo od pronajimateltl. Oslovili jsme nékolik spole¢nosti zabyvaiji-

TABULKA Pronajmy na realitnich serverech

Obvod bytti v nabidce bytti v nabidce
(1+kk 2+1) (3+kk a vet5|)

cich se spravou bytovych domd s otézkou, jaké vy3e najemného do-
sahuji. A realita oproti ndjmdm uvadénym na serverech nebo v nabid-
ce realitnich kancelafi je cca 20-30% smérem dold! Obvyklou vys3i
najemného v béZném byté lze ocekavat v rozmezi 190-270 K&/m2

Pro informaci ptikladame tabulku ziskanou z hodnot pozadovanych
najma bytd v Praze na realitnich serverech.

Dal%i pohyby najemného budou zaviset na ekonomickém vyvoji CR,
kondici pracovniho trhu, a tim Grovni pfijmd& doméacnosti. Z demogra-
fického hlediska je dtlezity pocet a slozeni doméacnosti. V posledni
dobé roste pocet jednoclennych doméacnosti diichodct, ale i mla-
dych tzv. singles. Tlak na ceny byt ve vlastnictvi pozorujeme hlavné
v Praze a krajskych méstech, nejvice v oblastech s vy33im podilem
absolventt VS. Lze predpokladat daléf mirny rst najmé bytc. Uz
proto, Ze pro Fadu drobnych investord prestalo byt rentabilni pofizo-
vat byty za G¢elem dalsiho pronajmu. A nabidka najemnich byt( by
se tak v metropoli mohla dale ztencovat.
JIRT PACAL
Central Europe Holding, a.s.

Zdroj: internet, Central Europe Holding, a.s.

Praha 1 322 K¢/m2 44T Ke/m? 274 K&/m? 700 K&¢/m?
Praha 2 245 310 K&/m? 650 K&/m? 235 247 Ke/m? 687 K¢/m?
Praha 3 178 316 Ke¢/m? 519 K¢/m? 94 263 K¢/m? 585 K¢/m?
Praha & 222 348 Ke/m? 587 K&¢/m? 3 183 K¢/m? 294 K&/m?
Praha 5 252 276 K&/m? 493 K&/m? 182 200 K¢/m? 396 Ke/m?
Praha 6 109 395 K¢/m? 431Ke¢/m? 134 205 K¢/m? 501 Ke/m?
Praha 7 73 280 K¢/m? 374 KE/m? 64 230 K¢/m? 406 K&/m?
Praha 8 123 259 K¢/m? 298 K¢/m? 78 218 K¢/m? 364 K&/m?
Praha 9 139 283 Ke/m? 380 K¢/m? 45 169 K&¢/m? 367 K¢/m2
Praha 10 205 220 K&/m? 445 Ke/m? 101 180 K¢/m? 382 K¢/m?

ENGLISH SUMMARY
RESIDENTIAL MARKET 2018

¢ In research performed by ARTN, the residential market was identified as the part of the real estate market that is going to change the most, and
also as a market that is one of the most attractive markets with regard to investments by research participants.

¢ There should be more new construction of apartment buildings in the future. It is most likely that financial resources will get more expensive

and access to them will be more limited.

¢ An act on real estate mediation settling the unregulated environment of real estate brokers should be adopted.

e In terms of rent and sales price development, respondents predict a continuous moderate growth.
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DEVELOPMENT
NOVYCH BYTU

V oblasti rezidenéni vystavby nastal v roce 2017 zlom. V hlavnim mésté se po dlouhé dobé
prodalo méné byt neZ v pfedelém roce a poprvé méné nez v regionech.

Hlavnim dvodem bylo pomalé povolovani novych projektt ze strany Gfadti a z toho pramenici

so oy . o
narast primérné ceny bytd.

Cena se podle spoleénych analyz spoleénosti Trigema, Skanska Reality a Central Group u proda-

nych byt meziroéné zvysila témé¥ o 20 %.!

PRAHA

Z hlediska po¢tu nové prodanych byt se vloni potvrdil sestupny
trend z pfedchoziho roku. Jestlize pomyslny prodejni vrchol byl da-
tovan k roku 2016, kdy se na prazském reziden¢nim trhu uplatnilo
6 650 novych bytd, béhem uplynulych dvanacti mésicd (2017) byl
zaznamenan vyrazny propad — podle studie spole¢nosti Trigema,
Skanska Reality a Central Group se v hlavnim mésté za sledované
obdobi prodalo jen 5 500 novych bytd.

GRAF Vyvoj prodeji novych byt v Praze

2007 2008 2009 2010 20m 2012 2013

Pocet byt

5950

2014

Co stoji za uvedenou sestupnou prodejni kfivkou? Hlavni pficina leZi
na strané nabidky. Jestlize pfed ¢tyfmi lety bylo v nabidce developert
v hlavnim mésté necelych 7 000 novych bytd, ke konci minulého
roku to byla jiz pouze polovina. Podle vétsiny developert je problém
na strané Gradd, které nové projekty povoluji bud velice pomaly,
nebo v nékterych ptipadech dokonce viibec. K tomu se navic pfidava
neochota politikd vétsiny samosprav pfijimat rychlad napravna opat-

feni stavajictho stavu.

Nejistota na trhu viak nevyplyva pouze z pomalé prace uradd, ale
i neexistence zavazného dokumentu, jenZ by dalsi rozvoj Prahy upra-
voval. Novy Metropolitni plan, jenz ma nahradit stavajici tzemni plan
z roku 1999, vznika od roku 2072. Vetejné projednavani Metropolit-
niho planu s méstskymi ¢astmi, statni spravou a vefejnosti by mélo
zalit na jafe roku 2018, aby tak dokument mohl platit nejpozdéji

od 1. ledna 2023. Nicméné stavajici aktualni verze Metropolitniho
plénu prozatim nenapliuje ocekavani odborné vetejnosti ani investo-
rCi. Plan je v fadé ustanoveni nejednoznacny, a dle minéni expertd tak
nepovede ke zjednoduseni a urychleni procesu povolovani staveb.

Na rast cen ma sv(j vliv také poptavka. Pro ni byly vloni uréujici re-
lativné nizké drovné Urokovych mér z hypoték, které se pohybovaly
priznivé okolo 2 procent. To mnohé zajemce motivovalo ke koupi no-
vého bytu nejen pro vlastni pottebu, ale i k investici, jejimz cilem jsou

Zdroj:

Ekospol (2007-2010)

Trigema (2011-2013)

Trigema, Skanska Reality, Ekospol
(2014-2015)

Trigema, Skanska Reality, Central Group
(2016-2017)

6200

2015 2016 2017

byty ur¢ené na pronajem. Relativné silnou skupinu kupujicich u fady
developerskych projektl tvofi cizinci. Jedné se o obcany Slovenska,
Ruska, Ukrajiny a dal3ich statd byvalého Sovétského svazu, ale ¢im
dal vice také treba z Viet-

namu, Koreje a Ciny.
) Y ,Napriklad konkrétné v Praze je to neuspo-

kojiva situace ohledné tizemniho planu.
Realitni business je dlouhodoby a pro zddrny
rozvoj jsou velmi dilezita jasna pravidla

s dlouhodobou ptisobnosti.”

Vysledkem dosavadniho
vyvoje je snizujici se na-
bidka a s tim souvisejici
klesajici prodeje, ale také

Martin Skalicky, EDULIOS
neustale rostouci ceny
za nové bydleni. Ceho je
maélo, to je vétSinou dra-
hé! Zatimco jesté v poloviné roku 2015 se ceny za prodany novy

byt pohybovaly v metropoli mirné nad hranici 55 000 korun za m?,

1Vysledky se mohou v jednotlivych kapitolach Lisit, coz je dano rozdilnymi vstupnimi daty — viz kapitola Financovani reziden¢nich nemovitosti na strané 100 nebo

Makroekonomicky vyvoj na strané 22.
2 Analyza spole¢nosti Trigema, Skanska Reality a Central Group.



GRAF Vyvoj nabidky novych bytt na trhu v Praze
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na konci prosince 2017 pak byly jiz ve vy3i 85 223 korun za m?. To
znamena, Ze za toto obdobi vzrostly o zhruba 55 procent! V mezi-
ro¢nim porovnani jsou loriské prodejni ceny vy3si o téméf 20 pro-
cent. Na konci roku 2016 totiZz dosahovala prdmérné cena za novy
byt vy3e 71567 K¢ za Ctveredni metr?

Nabidkové ceny, tedy ty, za které nyni mohou zajemci nové bydleni
nakupovat, byly ke konci roku 2017 dokonce o 7,5 procenta vy3$si nez
prodejni. Nabidkové ceny tak prolomily hranici 90 tisic korun za m?
a dosahly trovné 91 537K¢ na m? Ke konci roku 2016 to pfitom bylo
jesté 75 520 K¢ na m?. Meziro¢né tak tato cena vzrostla 0 20% a bé-
hem poslednich dvou let dokonce o vice nez 40 %.

Zhruba 60 9% v3ech novych byt(, které se objevuji v nabidce develo-
perd, jsou nyni v cenové hladiné nad 80 000K¢ za m?. Podil bytd,
které jsou nabizeny za cenu nad 100 000 K¢/ m? pfitom predstavuje

SITUACE MIMO PRAHU

Pokles trhu hlasi rovnéz Brno. Vloni se zde podle Udajd spole¢nosti
Trikaya prodalo o 40 % méné byt neZ o rok dfive. Zatimco v roce
2017 to bylo 924, rok predtim to bylo okolo 1290 novych byt(. Pres-
to zde neni Utlum tak vyrazny. V roce 2075 se totiz v jihomoravské
metropoli prodalo 954 byt a v roce 2014 824 jednotek. Primérna
cena u prodanych byt ke konci lorského roku jen mirné prevysila
hodnotu 60 000 korun za m%

Odligna situace panuje ve vétiing regiont Ceska. V roce 2017 se
zde prodalo dohromady 6 100 novych byt(.2 To je 0 600 vice, nez
kolik se prodalo v Praze. Na tom by nebylo nic zaraZejiciho, pokud
bychom v8ak nebrali v potaz skutecnost, Ze ve vétsiné vyspélych
ekonomik jsou jednotlivé metropole zpravidla také tahounem
mistniho trhu s bydlenim. V Cesku tomu tak aktualné bohuzel

zhruba 30%. nen.
GRAF Vyvoj priimérné ceny novych bytli v Praze
100 000 Priimérna nabidkova cena/m?
90 000 B Primérma prodejni cena/m?
80 000
70 000
60 000
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Zdroj:
Trigema, Skanska Reality, Ekospol
40000 2014-2015)
R 2Q 3Q 4Q 1@ 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q Trigema, Skanska Reality, Central Group
2014 2015 2016 2017 (2016-2017)

3 Studie spole¢nosti Trigema, ktera mapuije rezidenéni trh v celé Ceské republice.
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Nezdrava situace na prazském reziden¢nim trhu mimo jiné zpdsobu-
je, ze se ¢ast zajmu o nové bydleni pfesouva do Stiedoceského kra-
je. Ke konci roku 2017 zde proto bylo v nabidce hned 1 040 novych
bytd. K dalsim silnym trhdm s novym bydlenim nalezi Jihomoravsky
kraj, kde bylo ke stejnému obdobi 1 065 jednotek, a Plzerisky kraj
s necelymi 900 nabizenymi byty. Celkové bylo v regionech na konci
loriského roku v nabidce 5 200 novych bytd, coz je o 1550 vice neZ
v Praze. Za cely lorisky rok se pak ve Stfedoceském kraji prodalo
okolo 1830, v Jihomoravském 1230 a Plzeriském téméf 1300 no-
vych byt(, jak ukézala analyza Trigemy.

SCHEMA Nabidka novych byti v Ceské republice

120

120
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ENGLISH SUMMARY
RESIDENTIAL MARKET — THE DEVELOPMENT OF NEW FLATS

NABIDKA NOVYCH BYTU V €ESKE REPUBLICE

Bude-li trend Ubytku prodanych novych byt ve vétsich méstech,
jako jsou Praha ¢i Brno, pokracovat, dopadne to negativné na hos-
podafeni developer( a nové mozZnosti bydleni, ale i na dalsi kvalitu
Zivota v metropoli. Jednim z nich je to, jak obé velkd mésta dokaZzou
absorbovat kazdodenné pfijizdéjici spoluobéany. Napfiklad v hlavnim
mésté tvori kapacita P+R parkovist jen maly zlomek z celkového po-
¢tu osob, které do Prahy cestuji. V soucasnosti je v hlavnim mésté
k dispozici na P+R parkovistich okolo 3 tisic mist, kaZdodenné sem
viak dojizdi za praci a nakupy zhruba 150 az 170 tisic lidi, jak dokladaj
tisla Ceského statistického Gradu.

MARCEL SOURAL
TRIGEMA

Zdroj: Praha — Trigema, Skanska Reality, Central Group
Regiony — Trigema

Poznamka:
5200 dostupnych bytd
(k 31.12.2017)

10

* There was a turn in the field of residential development in 2017. After a long time, less flats were sold in the capital than in the previous year,

and for the first time it was less than in regions.

¢ The main reason for this was the slow authorization of new projects by authorities and the increase in the average price of flats, which resulted

from this fact.

e Year-on-year, the price has increased by almost 20 % according to analyses performed jointly by Trigema, Skanska Reality and Central Group.



DOSAHUJI CENY
NOVYCH BYTU VRCHOLU?

Ceny bytt v Praze kontinualné rostou nékolik poslednich let — od roku
2071 do roku 2017 ceny novych bytl v Praze stouply o témé¥ 50 %. Po-
et volnych novych byt na trhu naopak postupné klesa. Mezi lety 2011
a 2016 bylo kazdy rok prodano na trhu vice bytd. Viyjimkou byl az minuly
rok, kdy dle sdilenych statistik spole¢nosti Trigema, Skanska a Central
Group klesl pocet prodanych byt v developerskych projektech mezi-
ro¢né o 17,3% na 5 500 byt(,' coz odpovida dlouhodobému priiméru.

Poptavka viak stale prevysuje nizkou nabidku byt( v Praze. Ceny no-
vych bytl jsou tak nyni vy$8i nez v roce 2008, kdy globalni finan¢-
ni krize dopadla i na ¢esky realitni trh. Ekonomické deprese v letech
2008-20089 a vyvoj na nemovitostnim trhu tésné pred a po ni ukazaly,
7e poptavka neni hnana pouze absolutni cenou bytu jako celku nebo
absolutni cenou za metr ¢tveredni bytu. Z vétsi ¢asti je ovlivnéna bu-
doucimi o¢ekavanimi, a to jak vyvoje realitniho trhu, kdy investofi spe-
kuluji, zda je vyhodnégjsi zakoupit byt nyni, nebo pockat jesté nékolik

GRAF Vyvoj HPI v Ceské republice a Evropské unii
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na trhu a nezaméstnanost) nevybocuje z trendu v celé Evropské unii.
Graf nize ukazuje vyvoj HPI (House Price Index) v Ceské republice

a EU, kde je zndzornéno Némecko jako vyspély trh.

Vysoky HPI v ramci celé EU v roce 2008 byl dan predevsim vysokymi
hodnotami HPI ve Spanélsku, Irsku, Bulharsku a Pobalti. Tyto zemé byly
posléze krizi na realitnim trhu zasazeny nejvice a kuptikladu Spanélsko
do dnesni doby nedosahlo predkrizové trovné hodnoty nemovitosti.

HPI ve tretim ctvrtlet! 2017 v Ceské republice dosahl hodnoty 127, zatim-
co v piipadé Evropské unie T10. Je ale nutné rovnéz ptihlédnout k rdstu
HDP, ktery byl v Ceské republice vy&&i, nez ¢inil praimér Evropské unie,
a nezaméstnanosti, ktera se nachazi pod prdmérem EU. Déle je nutné
prihlédnout k faktu, 2e Ceska republika pati ke konvergujicim stattim,
u nichz je pfedpoklad tempa ekonomického rdstu, a tedy i tempa réstu
cen nemovitosti vy33i neZ ve vyspélejsich zemich, jako je napt. Némecko.

Zdroj: Eurostat
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let, tak vyvoje ekonomiky. Zde jde pfevazné o Urokové sazby hypoték
a absolutni vysi splatky hypotéky, ktera se pro bézného klienta zda

dlilezitéjsi neZ celkova cena bytu.

Stévajici vysoké ceny bytd maji své vysvétleni nejen v nepoméru mezi
poptavkou a nabidkou, ale také v rdstu realnych mezd, nizkych troko-
vych sazbach a snizujici se mite Uspor. Pro analyzu, zda ceny na realitnim
trhu dosahuiji svého vrcholy, je tedy nutné sledovat $irsi souvislosti?

SROVNANI VYVOJE V CESKE REPUBLICE A V EVROPSKE UNII

Vyvoj cen bytt v Ceské republice v zavislosti na makroekonomickych
determinantech (vy%e Urokovych sazeb, disponibilni dtichod, nabidka

2014 Q1
2014 Q2
2014 Q3
2014 Qk
2015 Q1
2015 Q2
2015 Q3
2015 Q&4
2016 Q1
2016 Q2
2016 Q3
2016 Qi
2017 Q1
2017 Q2
2017 Q3

Vztah vyvoje HDP a HPI v Ceské republice a Evropské unii je témét
shodny. Z hodnot je patrné, e v Ceské republice na rozdil od Evrop-
ské unie rGst HPI pfedehnal rtst HDP v roce 2016 a 2017. Nicméné
tyto rozdily oproti vyvoji EU nejsou zasadné divergentni. Rovnéz je
nutné vzit v tvahu rast realnych mezd v CR a snizujici se miru tspor.
Ta klesa rychleji nez v celé Evropské unii, coZ mé za nasledek vét-
$i mnozstvi volnych penéznich prostfedkd ke koupi drazsich a kva-
litn&jgich byto. Snizovani miry Uspor neznamena, e by Cedi méné
sporili, ale pfi vyssich pfijmech a nizké inflaci zlistava obyvateltim
vétsi mnozstvi disponibilniho ddchodu. Jingymi slovy mdzeme fici, ze
Uspory jsou v zavislosti na vyvoji mezd méné elastické nez spotfeba.
Zaroven je nutné podotknout, Ze koupé bytu neni spotfebou, nybrz
formou investice, kterd by méla pfinaset zhodnoceni v budoucnosti.

1 Detailni rozklad v dalSich ¢astech kapitoly Rezidenéni trh.
2 Informace a data obsazena v tomto dokumentu jsou vysledkem analyzy provedené Institutem Strategického Investovani Fakulty financi a Ucetnictvi

Vysoké skoly ekonomické v Praze (déle pouze ,ISTI). Data a informace jsou urceny vyhradné pro potifebu ARTN. ISTI neodpovida a nerudi za aktudlnost,
Uplnost, zakonnost, véasnost ¢i spravnost informaci, dat a prohlaseni obsazenych v tomto dokumentu. Data a informace mohou byt cerpany z vefejné

dostupnych zdrojl a/nebo byly poskytnuty tietimi stranami. ISTI neodpovidé a nerudi za jakékoliv pFipadné ztraty vzniklé nespravnymi rozhodnutimi,
publikacemi vysledka analyzy ¢i jinymi tkony ¢inénymi na zdkladé informaci zverejriovanych prostfednictvim této analyzy nebo kterékoliv jeji ¢asti.
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GRAF HPIaHDP v Ceské republice a Evropské unii
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Korela¢ni koeficient mezi HDP a HPI v p¥ipadé Evropské unie je 0,74,
v pripadé Ceské republiky pak 0,72. Nemtizeme tedy Fici, Ze by vyvoj
cen byt v Ceské republice prevydoval vyvoj cen bytd v Evropské
unii. Zacilime-li na vyvoj cen nového developmentu ve vazbé na vyvoj
cen véech byt v Ceské republice, rovné? nezjitujeme zadné vyrazné
rozdily. Jako benchmark byl vybran trh Némecka. Z grafu je patrné, Ze
némecky trh zaznamenava konstantnf riist cen bytti a trh v Ceské re-
publice, co se rlstu tyce, tak spise dohani propad v krizovém obdobi.

GRAF Vyvoj HPI v Ceské republice a Némecku pro nové byty

“ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ “‘||‘|||| |
) ‘ “ “ “ “ “ “

Zdroj: Eurostat
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NAROCNOST KOUPE BYTU

Reziden¢nimu trhu Ceské republiky dominuje Praha, kde se uskute¢-
ni pres 60% viech bytovych transakci. Cena bytl v Praze zaostava
za cenou bytd v zapadoevropskych metropolich, nicméné rozdil se po-
stupné ztencuje. Zatimco nominalni ceny v Praze jsou pod priimérem
evropskych velkomést, relativni ceny méfené dle vyse primérnych pla-
td jsou jedny z nejvyssich. Toto porovnani prezentuje nasledujici graf.

EU

CR

Zdroj: Eurostat
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GRAF Zatizeni primérné hrubé mzdy v Praze primérnou hypotékou pfi koupi nového bytu

Vyvoj naro¢nosti pofizeni nového bytu miizeme méfit pomoci ukaza-
tele, kterym je pomér splatky pramérné hypotéky pfi aktualnim, le-
gislativné mozném nejvy$sim LTV a prdmérného platu. Tento ukaza-
tel je demonstrovan v dalsim grafu. Z dat je patrnég, Ze rist cen byt
i urokové miry nezménil splatku hypotéky, ktera je dle aktualnich

regulativi mozna do vy3e 80 % hodnoty pofizované nemovitosti.

80 %

70 %

60 %

50 %

40 %

30%

20 %

10 %

0%

2006 2007 2008 2009 2010 20M

Graf ukazuje, Ze zatiZzeni prdmérné hrubé mzdy hypotékou v letech
2010-2016 klesalo i pfes rostouci ceny bytd. Toto je zplsobeno ne-
jen nizkymi trokovymi sazbami hypoték, ale i nizkou inflaci a zejmé-
na ristem mezd. Oproti stavu na trhu v roce 2008 je vsak rozdil
velmi vyrazny. Je nutno podotknout, Ze krize na ¢eském realitnim
trhu v roce 2008 nebyla zplisobena pouze globalni krizi (ta pouze
dokreslila celkovou situaci a oslabila poptavku), ale hlavnim hnacim
motorem vysoké poptavky, prekotné vystavby a nasledného propadu

byla informace o zvy3ovani sazby DPH u byt(.

Zvysujici se ceny bytd nelze vnimat pouze v perspektivé procentual-
niho rlistu za rok, ale rovnéz z pohledu vyvoje prodavaného produktu
a zmény struktury poptavky. Vy$si ceny s sebou pfinesly i vy3si stan-
dard nabizenych byt a kvalitngjsi materialy. Od spektra byt nejniz-
$ich cenovych relaci bylo viceméné upusténo, a to predevsim proto, ze
poptavajici dosdhnou na vy3si hypotéku.

GRAF Vyvoj ceny za metr étvereéni bytd a primérné splatky hypotéky
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Neni tak mozné tvrdit, Ze nar(ist cen nema hodnotové opodstatnéni,
to je vyjadieno vy$sim standardem bytd. V roce 2009 bylo na trhu
bylo toto zastoupeni jiz pod 30 %. Do roku 2016 se rovnéZ postupné
zvySovala velikost novych bytd. Pouze ke konci roku 2017 mézeme
pozorovat drobnou korekci, kdy se do nabidky dostaly mensi byty.

2012 2013 2014 2015 2016 2017 -Q3

Graf ukazuje vyvoj Grokovych sazeb a prdmérnych transakénich cen
za Ctveredni metr nového bytu v Praze. Z grafu je patrné, Ze obé veli-
tiny se vyvijely do roku 2014 téméF stejnym tempem. Od roku 2074
vidime disproporci, kdy ceny byt( stale rostou. Predpokladem je, ze
v obdobi rostoucich trokovych sazeb by poptavka a ceny nemovitos-
ti mély klesat. Graf nicméné ukazuje rostouci ceny byt a rostouci
Urokové sazby ve stejném obdobi. V tomto obdobi, jak bylo popsano
vyse, ovlivnilo anomalii budouci o¢ekavani obcant, ktefi nabyli pre-

svédceni, Ze cena bytd kvali zméné legislativy k DPH déle poroste.

Ceny byt v tomto obdobi skute¢né vzrostly, a klienti byli ochotni
platit az 70 % své pramérné hrubé mzdy jako splatku hypotéky. Kdyz
avizované zdrazeni o DPH skute¢né nastalo, danovy rozdil byl z vétsi
Casti absorbovan na Ukor profitu developert. V soucasné dobé trh
profituje z o¢ekavani budouciho rlistu trokovych sazeb hypoték, kte-
ré rovnéz relativné zdraZi byty.

Zdroj: Vlastni kalkulace zaloZena na datech z Hypoindexu,
Ceskeého statistického Ufadu, Crestyl, Skanska

[l Index ceny nového bytu v Praze

Index vy3e hypotéky na primérny byt v Praze

2013 2014 2015 2016  2017-Q3

Zdroj: Deloitte Cenova mapa, Hypoindex,
Cesky statisticky GFad
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KAM SE POSUNE NABIDKA BYTU?

Budouci vyvoj reziden¢niho trhu bude z velké ¢asti ovlivnén rovnéz
nabidkou. V roce 2016 bylo v Praze prodéano pfes 7 000 novych byt,
zatimco stavebni povoleni dle Ceského statistického Gfadu bylo udé-
leno na vystavbu pouze zlomku z poctu prodanych bytd. V roce 2016
byl poprvé v poslednich 15 letech pocet dostupnych bytl na trhu nizsi
neZ ro¢ni poptavka. V pristich letech bude nabidka na trhu hrat velmi
podstatnou roli a vyrazné ovliviiovat ceny novych byt, a to i pfesto,
Ze pozorujeme pokles poptavky za rok 2017 na 5 500 prodanych bytd.

Nedostatek byt na trhu je zplsoben nizkym poc¢tem nové povole-
nych byt a nedostatkem ploch, na kterych by bylo mozné nové byty
stavét (nejedna se pfitom pouze o nové pozemky pro vystavbu, ale
i 0 moznosti prestavby prazskych brownfieldd). Snizena nabidka byta
v pristich letech miZe vyrovnavat vliv rostoucich Grokovych mér hypo-
ték. Jinymi slovy, trh se celkové zmensi — snizi se poptavka i nabidka.

Politika CNB tladici na réist Grokovych sazeb zvyiuje splatky hypo-
ték, a tim i zdraZuje pofizeni nového bytu, nicméné se jedna o logic-
ky makroekonomicky krok. Rést hypotec¢nich sazeb mlze znamenat
zpomaleni rdstu cen byt a lehké ochlazeni poptavky po novych by-
tech. Toto ochlazeni mizeme pozorovat na hypote¢nim trhu, kde se
dle Hypoindexu objem hypotecnich Gvérd poskytnutych v lednu 2018
(16,503 mld.) meziro¢né snizil témé¥ o 6%. Jesté markantn&jsi je po-
rovnani s prosincem 2017 (20,138 mld.), kdy se propad pohybuje okolo
18%, coZ odpovida i poklesu poptavky v letech 2017 vs. 2076.

TABULKA ZatiZeni hypotékou pro rizné urokové miry a ceny nemovitosti

Sazba

hypotéky

1,50%
2,00%
2,50%
3,00%
3,50%
4,00%
4,50%
5,00%

70 000Ke 75000KEé 80 000Ke 85000KE 90 000KE
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ENGLISH SUMMARY
ARE THE PRICES OF NEW APARTMENTS AT THEIR PEAK?

Nicméné i pro dalsi roky je predikovan dali rast HDP Ceské republiky,
tedy i dalsi rGst platd, které vyrovnaji ¢ast zdrazeni hypoték. Vice nez
hypotéky rostou v Praze najmy bytd, které tak v ptipadé byt( pofize-
nych na investici vyrovnavaji pfipadné zdraZeni hypoték a motivuji ¢ast
najemcd ke koupi vlastniho bydleni.

Pokud bychom vzali v Gvahu prdmérny plat v Praze v roce 2017
(36 000K a préimérny byt o velikosti 60 m2, nasledujici tabulka uka-
zuje zatizeni primérné hrubé mzdy hypotékou pro rtizné drokové miry
hypoték a rtizné ceny za metr ¢tveredni.

Ceny novych bytl v Praze svého vrcholu zatim zfejmé nedosahly, nic-
méné se k nému priblizuji, pficemZ tempo rlistu bude pravdépodob-
né klesat. Rostouci tendence by viak méla byt zachovana vzhledem
ke korelaci cen s ristem HDP a prognoze dalsiho, a¢ pomalejsiho eko-
nomického rtistu Ceské republiky. DuleZité je také zatizeni priimérné
mzdy hypotékou, které je stale nizsi nez v roce 2008. Rostouci sazby
hypoték kvili zvyéovan sazeb ze strany CNB budou tempo ristu jesté
vice zpomalovat.

DAVID MAZACEK, MRICS A PETRA KLUMPLEROVA
Institut strategického investovani, Fakulta financi a G&etnictvi, VSE

Zdroj: Vlastni kalkulace

Primérna cena m? nového bytu

95 000K¢ 100 000KE 105000KE 110 000KE 115 000Ke 120 000KE

¢ The prices of apartments in Prague have been continuously growing for the past few years — from 2011 to 2017, the prices of new apartments in

Prague increased by almost 50 %.

¢ On the other hand, the number of apartments on the market is gradually decreasing. Every year between 2011 and 2016, more apartments were

sold on the market than in the previous year.

* This changed last year. Year-on-year, the number of sold apartments in developers' projects decreased by 17.3 % to 5,500 apartments according
to shared statistics by Trigema, Skanska and Central Group; this number corresponds to a long-term average.
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CiLIT ZAKON

O SOCIALNIM BYDLENI?

V prosinci lofiského roku byla Ministerstvem pro mistni rozvoj CR
certifikovana metodika pro identifikaci trzniho selhani na trhu bydle-
ni, ktera ma poslouZit pro prokazani potfeby vefejné investi¢ni pod-
pory v oblasti socialniho bydleni. Vzhledem k tomu, Ze pokus schvalit
zakon o socialnim bydleni z dilny Ministerstva prace a sociélnich véci
CR nebyl tisp&ény, tato metodika by se mohla stat jednim z pilift pro
pfipravu nového zakona, ktery by lépe respektoval aktualni situaci
na trhu bydleni a peclivéji cilil na doméacnosti v prokazatelné bytové
nouzi. Metodika byla vytvorena ve spolupraci Sociologického Ustavu
AV CR, vvi, a Fakulty architektury CVUT.

Metodika ma prioritné slouZit obcim, ale také statnim organdm pro
rozdélovani investi¢nich dotaci v oblasti socialniho bydlent, které bude
zaroven v souladu s platnymi evropskymi regulacemi o provozovani so-
cidlniho bydlent jako sluzby obecného hospodatského zajmu. Jejim cilem
je zajistit efektivni vefejnou intervenci v oblasti socidlniho bydleni, ktera
nevede k ohroZeni konkurence na trhu bydleni & jingm trznim distorzim.

Pricin selhani trhu bydleni mGZe byt cela fada, a disledkem toho je sku-
te¢nost, Ze mnohé doméacnosti si nemohou zajistit velikostné pfiméfené,
finan¢né dostupné, kvalitativné standardni a prostorové nevylouc¢ené
bydleni za trznich podminek. Ministerstvem certifikovana metodika tak
cili na situace, kdy feseni bytové nouze jednotlivych doméacnosti z diivo-
du trzniho selhani nelze ponechat nejen na trhy, ale z réznych davodt
ani na obecni ¢i krajské samospravé; feseni jejich bytové nouze vyZzaduje
vyznamnou intervenci statu. Metodika se sklada z nasledujicich ti ¢astt:
1. rdmcova identifikace rizika trzniho selhani v oblasti bydleni na trov-
ni obcf;
2. identifikace trzniho selhani v oblasti bydleni na trovni jednotlivych
domacnostf;
3. postup pomoci domacnostem postizenym trznim selhanim v ob-
lasti bydleni (v bytové nouzi).

SCHEMA 1 Metodika identifikace trzniho selhani v oblasti bydleni

Nazorny prehled jednotlivych ¢asti metodiky zndzornuje Schéma 1.
Cilem ramcové identifikace rizika trzniho selhani v oblasti bydleni
na Urovni obcf je orienta¢né zmapovat rozsah trzniho selhani v oblas-
ti bydlenf ve véech obcich CR za pouziti vetejné dostupnych datovych
zdrojl. Tato ramcova identifikace pak umoZriuje zjistit, s jakou mirou
rizika trzniho selhani se jednotlivé obce v Ceské republice potykajf,
a porovnat miru potfeby vefejné intervence v oblasti socialniho by-
dleni mezi obcemi.

Druhou ¢ast metodiky tvofi navodny postup slouZici obcim pro
identifikaci trzniho selhani v oblasti bydleni na Grovni jednotlivych
domacnosti a jeho vyhodnoceni. Toto Setfeni zejména zkouma, zda-
li si domacnost mdze ¢i nemlZe obstarat své velikosti pfimérené,
finan¢né dostupné, kvalitativné standardni a prostorové nevyloucené
bydleni za trznich podminek. Cilem této ¢asti metodiky je Setteni kon-
krétnich domacnosti, které pozadaly o pomoc a daly souhlas k ové-
feni své bytové situace

Posledni ¢ast metodiky se zaméfuje na doporuceny postup pfi po-
skytnuti pomoci doméacnostem postizenym trznim selhanim v oblasti
bydleni (v bytové nouzi), které by mohly mit narok na poskytnuti
socidlniho bydleni. Z divodu dodate¢ného ovéreni, Ze se v kaZzdém
jednotlivém ptipadé jedna o prokazatelné trzni selhani, dava meto-
dikou doporuceny postup domacnosti v bytové nouzi moznost vol-
by mezi pomoci prostiednictvim zprostfedkovani bydleni v sektoru
trzniho (soukromého) najemniho bydleni a pomoci formou zatazeni
domécnosti na ¢ekaci listinu (pofadnik) uréenou pro poskytovani so-
cialnich bytd. Cilem tohoto postupu je nejen ponechat doméacnosti
mozZnost svobodného rozhodovani o svém budoucim bydleni na za-
kladé vlastnich preferenci, ale také nevytvaret nekalou konkurenci
pro trzni feseni bytové nouze v pfipadé domacnosti, kterym muize trh
poskytovat vhodné a rychlé feseni jejich bytové nouze.

RAMCOVA IDENTIFIKACE RIZIKA
TRZNIHO SELHANI V OBLASTI BYDLENI
V JEDNOTLIVYCH OBCiCH €R

Otdzky:

Ve kterych obcich CR miZeme ocekdvat nejvét-
$i miru rizika trzniho selhani? Jaka je potfeba
socidlniho bydleni v konkrétni obci?

METODIKA OVEROVANI TRZNIHO SELHANI
NA UROVNI JEDNOTLIVYCH DOMACNOSTI

Otazka:
Jak ovéfit trzni selhani domdcnosti v jednotlivé
obci?

Verejné dostupna data

Vypocet souhrnného indikatoru rizika trzntho
selhani v oblasti bydleni ve viech obcich CR

Ramcova metodika se snazi identifikovat
riziko trzniho selhani v oblasti bydleni
ve viech obcich CR.

Domacnost zada o pomoc v oblasti bydleni
a souhlasi s ovéfenim ddvod( své zadosti

DOPORUCENY POSTUP POMOCI
DOMACNOSTEM POSTIZENYM TRZNiM
SELHANIM V OBLASTI BYDLENIi

Otadzka:

Jak postupovat pfi pomoci domdcnosti postize-

né trznim selhanim v oblasti bydleni?

Domacnost postiZzena trznim selhanim
v oblasti bydlenf (v bytové nouzi)

| OvéFeni bytové situace domacnosti |

| Vyhodnoceni bytové situace domacnosti |

Prokazani trzniho selhani
(bytové nouze)

Pomoc Zadost
pfi hledani bytu

na volném trhu

niho bytu

o poskytnuti social-

Je-li u domacnosti identifikovano trzni
selhani v oblasti bydleni, je seznamena
s moznostmi pomoci a zvoli si jeji formu.
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Prvni ¢ast metodiky, tedy ramcova identifikace trzniho selhani, poskytuje

na zakladé vetejné dostupnych dat moznost ziskat v CR prvni orientac-

ni prehled o potiebé vefejnych intervenci v oblasti socialniho bydleni
ve véech obcich v CR. Pro tento tcel byla definovana ¢ty hlavni rizika:

e riziko nedostate¢né velikosti bydleni (prelidn&nost), tj. riziko, ze
domacnosti bydli v bytech nebo jinych typech bydleni, které svou
plosnou vymérou nebo poctem obytnych mistnosti neodpovidajf
velikosti domacnosti,

e riziko nedostatené (nizké) kvality bydleni, tj. riziko, e doméacnosti
bydli v bytech ¢i jinych typech bydleni/ubytovani, které neodpovida-
ji minimalnim standarddm kvality bydleni, nebo bydli v do¢asnych
formach bydleni/ubytovani, ¢i dokonce jsou zcela bez domova,

e riziko bydleni v socialné vyloucené lokalité,

e riziko finan¢ni nedostupnosti bydlent, tj. riziko, Ze p¥ijmy domacnos-
ti nejsou dostate¢né k Uhradé nakladti na bydleni.

Ze souboru vefejné dostupnych dat byly nasledné vybrany ty faktory

(indikatory), které nejlépe kvantifikuji prislugné riziko a jsou shrnuty
v Tabulce 1.

Riziko nedostatecné velikosti bydlent:

Tato pfirozena mira rizika je bréna jako béZna a dale u? jsou sledovany
pouze obce, u kterych mira rizika pfevy3uje tuto pfirozenou miru. Tim-
to zplsobem byly vyfazeny velké obce, které sice mohou mit vétsi po-
Cet lidi potykajicich se s ur¢itym rizikem trzniho selhani, ale vzhledem
k vy38imu poctu obyvatel se jedna o malé relativni zastoupeni, tedy
o relativni pocet pod Urovni pfirozené miry. Nasledné byla hodnota
rizika vypoctena jako absolutni pocet (napfiklad byt(l snizené kvality)
nad pFirozenou mirou u daného faktoru (t&chto byt() v dané obci.

Na zakladé kvantifikace vsech rizik byl nasledné vypocten vazeny
souhrnny indikator rizika trzniho selhani v oblasti bydleni (TSB) pro
véechny obce v CR. Vahy zohledfuji vypovidaci schopnost daného
faktoru, aktudlnost dat i vzajemnou provézanost dat. Nejdfive je
proveden vézeny soucet kategorizovanych hodnot jednotlivych ri-
zik v dané obci. Dany vazeny soucet je dale vztazen k maximalnimu
moznému bodovému zisku pfi nejvy3si mite rizika u viech faktort
(soucet nasobku maximalnich hodnot jednotlivych rizik a vah faktora,
tj. k hodnoté 20) a vynasoben hodnotou 100. Kartogram 1 zobrazuje
mapu obci CR na zakladé ilustrativniho vpottu TSB v roce 20715.

TABULKA 1 P¥ehled vefejné dostupnych zdrojti dat pro ramcovou identifikaci rizika trzniho selhani v oblasti bydleni v obcich CR

Pocet prelidnénych bytt SLDB
Riziko nedostatecné kvality bydlent:

Pocet bytd snizené kvality SLDB

Pocet osob bydlicich v do¢asnych formach bydleni — mobilni

(pohybliva) obydli, nouzova obydli, pfistiesi, ubytovaci zafizeni

(rodiny), bezdomovci (dle SLDB) SLDB

Pocet kapacit do¢asnych forem bydleni — azylové domy, domovy
na p(il cesty, nocleharny (dle dat MPSV)

statistika MPSV

Riziko bydleni v socidalné vyloucené lokalité:

Pocet osob bydlicich v socialné vyloucené lokalité

Analyza socialné vylou¢enych Lokalit v CR

Riziko financni nedostupnosti bydlent:

Pocet ptijemcl prispévkd na bydlenf

data MPSV o pfijemcich socialnich davek

Pocet ptijemct doplatku na bydleni Zijicich na ubytovnach

data MPSV o pfijemcich socialnich davek

Doplrikové rizikové faktory, které mohou prohlubovat
nedostupnost bydleni na volném trhu (zapocteny pouze v pripadé
existence predchozich rizik):

Pocet nezaméstnanych

CSU — Uzemné analytické podklady CSU

Pocet exekuci

data MSp — Pocet exekuci na 1000 obyvatel u okresnich soud

Podil soukromého najemniho bydleni na celkovém bytovém fondu

SLDB

Specifické potfeby starsich lidi:

Vékové slozeni obyvatelstva

CSU — Vékové slozeni populace v obcich

Pocet pFijemct prispévku na bydleni u samostatné Zijicich najemnikd

ve véku 65 a vice let

data MPSV o pfijemcich socialnich davek

Pro srovnani situace mezi obcemi je nutné vzit v tivahu, Ze se v CR nacha-
zi velké mnozstvi obci (v CR existovalo dle CSU 2016 k 1.1. 2016 6 258
obci a Ujezd(), které se vyrazné Li&f svou velikosti. P¥i srovnavani se bézné
pouZiva poméfovani vyskytu sledovaného jevu v obci vii¢i poctu oby-
vatel v obci (pfipadné poctu byte, domacnosti v obci). Takovy relativni
ukazatel se ovsem jevi jako nevhodny, nebot u malych obci by napfiklad
podil lidi bydlicich v bytech se sniZzenou kvalitou na celkovém poctu oby-
vatel obce mohl byt hodné vysoky. Z toho diivodu se pro kvantifikaci ri-
zik trzniho selhani ukazala jako nejvhodnéjsi kombinace relativniho a ab-
solutniho poc¢tu daného jevu v obci. U kazdého faktoru byla stanovena
pfirozena mira rizika, a to na Grovni primérného relativniho zastoupeni
daného rizika v celé CR (naptiklad praimérny podil byt snizené kvality
v CR vzhledem k celkovému poctu bytti v CR).

Druha ¢ast metodiky nabizi uceleny postup, jak identifikovat selhani
na trhu bydleni u konkrétni domacnosti. Rdmcové identifikace rizika
trzniho selhani na trovni obci totiZ neni schopna postihnout jednot-
livé ptipady selhani i v obcich, které v globalnim méfitku patfi spise
k obcim s miniméalnim rizikem trzniho selhani. Domacnost, ktera poci-
tuje, Ze si z néjakého dvodu nem(ize obstarat velikostné priméreng,
finan¢né dostupné, kvalitativné standardni a prostorové nevyloucené
bydleni za trznich podminek, a obraci se z toho d@ivodu na obec, je
proto podrobena ovéfeni své bytové situace prostfednictvim povére-
ného pracovnika obce.

Hlavnim cilem tohoto ovéfeni je zjiSténi finan¢nich a majetkovych
podminek domacnosti, potieb bydleni a inspekce kvality sou¢asného
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bydleni. Metodika zahrnuje jak ndvodny postup pro ovéfeni bytové
situace domacnosti v podobé standardizovaného dotazniku, tak zpd-
sob jeho vyhodnoceni a identifikace domacnosti postizené trznim sel-
hanim v oblasti bydleni (v bytové nouzi). Dotaznik je vyplnén béhem
rozhovoru povéreného pracovnika obce s pfednostou domacnosti,
ktera pozadala obec o pomoc v bydleni, a to p¥imo v byté (ubytovné)
prostoru, kde domacnost Zije; u lidi bez domova na pfislusném obec-
nim Ufadé. Vyplnéni dotazniku trva pfiblizné 45 minut.

Vhodné znéni otazek dotazniku bylo testovano béhem pilotniho vy-
zkumu se 100 domacnostmi potencidlné postizenymi trznim selha-
nim v oblasti bydleni v deseti vybranych obcich CR a srozumitelnost
a vhodnost otazek byly rovnéz konzultovany s pracovniky v téchto
obcich. Set¥eni kvality a ptimétenosti bydlenf tvorici ¢ast dotazniku
predstavuje v Ceské republice ojedinély nastroj vytvoreny ve spolu-
praci s Fakultou architektury CVUT, pomoci kterého mohou povétent
pracovnici obce jako pouceni laici zjistit zakladni parametry kvality by-
dlenf a vyhodnotit, zda byt spliiuje minimalni standardy kvality bydleni.

Cilem prvni faze ovérovani je identifikovat ty domacnosti, které maji
dostate¢né pfijmy na to, aby si zajistily samy bydleni na volném
trhu, tj. bydleni je pro né finan¢né dostupné, a nelze je proto po-
vazovat za osoby postizené trznim selhanim v oblasti bydleni. Po-
kud je u téchto domacnosti zaznamenan jiny prokazatelny problém
s dostupnosti bydleni (napt. nadspotteba bydleni u starych lidi nebo
specifické potreby bydleni z déivodu zdravotniho omezen) a predmé-
tem vefejného zajmu je pomoci takovym domacnostem, mohou byt
tyto domacnosti seznameny s jinymi programy pomoci, které oviem
nejsou specifikovany touto metodikou. Domacnosti, které se potykaji
s finan¢ni nedostupnosti bydleni a zérover jejich majetkové poméry
jim neumozriuji zvysit si prijem, jsou dale podrobeny ovéfeni typu
bydleni a pfiméfenosti a kvality bytu, jelikoZ samotny fakt, Ze domac-

nost je prijmové slabsi, nelze je$té povazovat za selhani trhu bydlent.

Oveéfeni kvality bytu probiha vzdy pfimo v byté ¢i prostoru, kde do-
macnost prevazné Zije. Vzhledem k tomu, Ze tato ¢ast dotazniku
mdze nejvice podléhat Ucelovému jednani, tj. domacnosti zamérné
poskodi byt z d@vodu prokazani trzniho selhani, a zaroveri je nutné
odligit individualni odpovédnost uZivatele k udrzbé bytu, je nutné
pouceni povéfenych pracovnikd obce provadéjicich ovéfeni bytové
situace domacnosti o povinnostech samotného uZivatele vzhledem
k Udrzbé bytu (znalost natizeni vlady ¢ 308/2015 Sb) a rovné? na-
hlédnuti do dokumentd, jako jsou najemni/podnajemni smlouva,
predavaci protokol a pfipadné provedeni rozhovoru i s majitelem
nemovitosti nebo lidmi Zijicimi v okoli. Pfi posuzovani kvality byt
je nutné zohlednit, Ze na kvalitativni stav bytu ma vliv plisobenf jak
pronajimatele, tak i najemce/uZivatele bytu. Obé strany maji pfitom
v tomto vztahu odlisné moznosti a pravomoci, které presnéji specifi-
kuje ndjemni/podnajemni smlouva a v obecné rovin jsou vymezeny
ob&anskym zakonikem (zakon ¢ 89/2012 Sb.).

Poslednim hodnocenim je hodnoceni prelidnénosti, které se provadi
prostfednictvim posouzeni plosné vyméry bytu na pocet bydlicich
osob (pfihladenych v byt&) a nasledné podle poctu obytnych mistnosti
na pocet bydlicich osob (piihlagenych v byt&). Byt je prelidnény, pokud
v byté prisludné celkové plodné vyméry bydli p¥ilis mnoho osob (viz
Tabulka 2 — réizova pole). V ptipadg, Ze byt odpovida minimalni plogné
vymére (modra pole) dle plochy a poctu osob, je kontrolovan pocet
obytnych mistnosti. Pokud je pocet obytnych mistnosti nedostate¢ny
(rtizova pole), je byt definovan rovnéz jako prelidnény (viz Tabulka 3).
Byla-li zjisténa prelidnénost, tj. obyvany byt je pfilis maly vzhledem
k velikosti domacnosti, je doméacnost identifikovana jako domacnost
postizend trznim selhanim (v bytové nouzi). Schéma 2 pak ukazuje
v souhrnu cely postup ovéfeni trzniho selhani na rovni domacnosti.



TABULKA 2 Metoda pro vypocet prelidnénosti byt podle ploSné vyméry bytu

Plo3na vyméra| pocet osob pocet osob pocet osob pocet osob pocet osob pocet osob pocet osob pocet osob
byt v byté: 1 v byté: 2 v byté: 3 v byté: & v byté: 5-6 v byté: 7-8 v byté: 9-12 v byté: 13+
<379 m? standard
38-51,9 m? standard standard
52-679 m? nadstandard standard standard
68-819 m? nadstandard nadstandard standard standard
82-959 m? nadstandard nadstandard nadstandard standard standard

TABULKA 3 Metoda pro vypotet ptelidnénosti bytti podle poétu obytnych mistnosti v byté v p¥ipadé minimalniho standardu
podle plo$né vyméry bytu

Plo3na vyméra

poéet osob

pocet osob

pocet osob

poéet osob

pocet osob

pocet osob

pocet osob pocet osob

byt v byté: 1 v byté: 2 v byté: 3 v byté: & v byté: 5-6 v byté: 7-8 v byté: 9-12 v byté: 13+
1 standard standard minimalnf
standard
2 standard standard standard minimalni
standard
3 nadstandard standard standard standard minimalni
standard
4 nadstandard nadstandard | nadstandard standard standard minimalni
standard
5 nadstandard nadstandard | nadstandard | nadstandard standard standard minimalnf
standard

Metodika identifikace trzniho selhani na Grovni jednotlivych doméc-
nosti prinasi komplexni nadvod pro obce, jak ovéfit bytovou situaci
domacnosti, ktera je v disledku selhani trhu bydleni v bytové nouzi.
V CR se jedna o prvni navrh konkrétniho postupu ovéfovani trzniho
selhani na trovni doméacnosti, tedy identifikace domacnosti postize-

architektury CVUT, ktefi zarovet vypracovali doporucené kvalita-
tivni a prostorové charakteristiky socidlniho bydleni pro Gcely jiné
metodiky, jejimZ uZivatelem je Ministerstvo prace a socialnich véci.
Spoluprace s Fakultou architektury CVUT tak zajidtuje konzistenci
a vzajemnou provazanost jednotlivych postupl v rdmci obou souvi-

nych trznim selhanim v oblasti bydlent.

sejicich metodik zaméfenych na oblast socialniho bydleni.

Hlavni inovativni pfinos metody pfitom spociva zejména v oblasti

ovéreni kvality bydleni, na jejiz podobé se podileli zastupci Fakulty

ENGLISH SUMMARY
WHO IS THE GOAL OF THE SOCIAL HOUSING ACT?

MARTIN LUX
Sociologicky ustav AV CR

e At the end of December last year, the Ministry for Regional Development of the Czech Republic certified a method for the identifica-
tion of a housing market failure that should serve to identify the need for public investment aid in the field of social housing.

e With regard to the fact that an attempt to pass the Act on Social Housing by the Ministry of Labour and Social Affairs of the Czech
Republic was not successful, this method could become one of the pillars for the preparation of a new act that would respect the cu-
rrent situation on the housing market better and target the households with a provable shortage of accommodation more carefully.

¢ The method was created in collaboration with the Institute of Sociology of the Czech Academy of Sciences and with the Faculty of
Architecture of Czech Technical University in Prague.



SCHEMA 2 Metodika ovéFeni trzniho selhani na Girovni domacnosti
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Nejvy$si segment ma mnoho podob. Od historickych staveb s jedi-
necnou historii aZz po nové, vyjime¢né projekty navrzené prednimi
architekty. Jedno ale maji spole¢né. Dlraz na nejvyssi kvalitu ve viech
ohledech. Lokalita, prostor, vybaveni i sluzby museji dosahovat ma-
ximalni trovné.

LOKALITA BEZ KOMPROMISU

Luxusni lokalita musi klientdm pfinést vyjimecny zazitek. Idealni
nemovitost ma vyhled na PraZsky hrad, na Vltavu a ¢aste¢né také
do zelené. Nezanedbatelnou hodnotu ma také historie mista. Pokud
adresu proslavila vyznamna osobnost nebo historickd udalost, atrak-
tivita roste.

K nejprestizngjsim adresam patii Mala Strana, Staré Mésto, Josefoy,
ulice Nerudova, Ke Hradu a dalsi velmi povédomé lokality. Mimo
historické centrum pak Bubene¢, ¢asti Vinohrad, Janackovo nabreZi
a nové také navazujici oblasti Sirsiho centra. Pro nékteré z klient(
jsou atraktivni také domy na okraji nebo v nejblizsim okoli Prahy.

PROSTOR A ABSOLUTNi POHODLI

lhned po lokalité je zasadni prostor. Zatimco vnitini dispozice podlé-
haji vkusu individualniho klienta, dliraz na velkorysost Feseni je velmi
obvykly. V nejhodnotnéjsich nemovitostech neni vyjimkou dvoupoko-
jovy byt rozprostieny na 250 m? plné pfizplsobeny Zivotnimu stylu
svobodného paru. Jednotlivé vnitini dispozice pak mohou plné odré-

Zet Zivotni styl majitele.
USLECHTILE VYBAVENI NA MiRU

Kvalita a noblesa musi prostupovat celym interiérem i vnéjskem bu-
dovy. V Ceském prostiedi nemusi byt v oblibé jen okazalé palace.
Pozornost poutaji inven¢ni nové projekty nebo vkusné zrekonstruo-
vané méstanské a historické domy. Zatimco plast budovy miize za-
mérné plsobit decentng, interiér ma na prvni pohled zaujmout tim
nejlepsim a proménit kazdodenni bydleni v zaZitek. Trendem jsou
udlechtilé pfirodni materialy jako kdmen, dfevo, sklo, hlinik. Do Prahy
si nachazeji cestu materialy ze v3ech oblasti svéta a neni vyjimkou,
Ze architekti na projektu interiéru pracuji vice nez rok. Cilem je to

nejlepsi dostupné.

Z pozice developera je idealni vyladit k dokonalosti exteriér domu
a spole¢né prostory, samotné jednotky je v nékterych pfipadech
vhodné nechat nedokoncené ve stavu shell&core nebo dokoncit

LUXUSNI NEMOVITOSTI
NA CESKEM TRHU

Trh s luxusnimi nemovitostmi je v Ceské republice pevné etablovany, nicméné jeho uzavienost
a diskrétnost probihajicich transakci ponechava prostor pro fadu otazek. Skuteéné luxusnich
staveb je v nasi zemi omezené mnoZstvi. Vétsina je soustfedéna do historického centra Prahy

a nékolika oblasti $irsiho centra metropole. Kupni cena se dotyka hranice 200 tisic korun za m?,
u vyjimeénych nemovitosti az 300 tisic za m2 Konkurenci luxusnich &eskych nemovitosti neni
zdejsi trh, ale nemovitosti stejného standardu ve svétovych metropolich.

az dle pozadavk( konkrétniho klienta. Nelze vytvofit interiér, ktery
bude vyhovovat zaroven rodiné s détmi, klientim vyuzivajicim byd-
leni pouze sezonné nebo diplomatovi zvyklému poradat pravidelné
spolecenské akce.

Atraktivitu byt zvySuje pfitomnost podzemniho parkovéni, a fada
developert proto pfizpsobuje i domy v historické zastavbé. Naopak
nadhodnocovanou slozkou miZze byt smart domdacnost. Zejména
muZi chytré gadgety oceriuji. Nemala ¢ast klientd vak tyto sluzby
nemusi mit jako prioritu a povaZuje za nadbytec¢né, protoze komfort
zajistuje vlastni personal.

SLUZBY A SOUKROMI

Sluzby na nejvy3si dostupné Urovni patif k dalsim nezbytnym atribu-
tam. PoZadavky jsou rtiznorodé, fada nemovitosti poskytuje prostor
pro personal. DileZitou sluzbou v objektu miize byt concierge plnici
viechna prani klienta, v¢etné kompletni péce o vozovy park.

Zatimco luxusnich jednotek pfilis nepfibyva, jeden z velmi cenénych
statkd je stale ohroZenéjsi — soukromi. A soukromi musi stfeZit ne-
jen samotna nemovitost, ale také veskefi dalsi lidé spjati s transakci
nebo spravou. Ochrana pfed zvédavci je vzdy opodstatnénd, stejné
tak individudlni poZadavky na zabezpeceni. Samozfejmosti jsou ka-
merové systémy a recepce zajistujici, Ze prostory nenavstivi nikdo
nepovolany.

VYSOKE NAROKY NA MAKLERE

Ulohou tispééného makléte je predeviim zdarné dokonteni transakce
a oboustranna spokojenost. Zasadni je ziskani a udrZzeni mimofadné
dlivéry, protoZe zamysleny obchod se nezfidka pohybuje v desitkach
milion korun. Plati také, Ze stejné jako jsou vyjime¢né nabizené nemo-
vitosti, jsou vyjimecni i jejich majitelé a kupci. Mezi nezbytné kompe-
tence makléte patfi vynikajici znalost trhu spojend s vysokym pravnim
povédomim a schopnosti diplomatického jednani. Pozice byva mnohdy
o to sloZitéjsi, Ze obé strany mohou jednat pfes prostfedniky.

KLIENTI A TRH

Cena je individualni stejné jako nabizené nemovitosti. Zatimco pro
stfedni i prémiovy segment funguji cenové mapy pomérné spolehli-
vé, luxus se svazani do tabulek brani. Typicka kupni cena se dotyké
hranice 200 tisic korun za m? u vyjimecnych staveb az 300 tisic
za m?. Jedinym pevnym méfitkem je nazor prodavajiciho a kupce.



Rozdilné jsou i motivace a zajem kupujicich. Rada vnima koupi jako
investi¢ni prileZitost, uloZeni volnych penéz. Pro mnohé je viak kou-
pé doplnénim Zivotniho stylu, splnénym pranim. Celkovy prabéh také
ovliviiuje aktudlni situace zajemct, zejména tlak na rychlost uzavieni
obchodu.

Prehled o trhu a cenach zavisi na zkusenostech makléFskych tyma.
Vefejna nabidka je velmi limitovana a vyjime¢né nemovitosti si hledaj
svého kupce prostiednictvim osobnich vazeb a doporuceni. Nechat
luxusnim domem nebo bytem projit desitky zajemct mdze znamenat
pad o tfidu nize, do podstatné $irsiho prémiového segmentu.

ENGLISH SUMMARY
LUXURY REAL ESTATE ON THE CZECH MARKET

A pravé tyto dva segmenty neodbornd vefejnost ¢asto zaménuje.
Konkurenci luxusnich ¢eskych nemovitosti neni zdejsi trh, ale nemo-
vitosti stejného standardu ve svétovych metropolich. Jakékoli pomé-
fovani se zbytkem lokalniho trhu miize pfinést mylné zavéry.

DENISA VISNOVSKA
Lexxus Norton

* The market with luxury real estate in the Czech Republic is strongly entrenched; however, its isolation and the discreetness of ongoing transac-

tions leave space for many questions.

e There is a very limited number of highly luxurious buildings in our country. Most of them are concentrated in the historic centre of Prague and

several areas in the broader centre of the capital.

e The purchase price reaches 200 thousand crowns per m?, and with exceptional properties it can even reach 300 thousand per m? The competiti-
on for luxury Czech real estate is not on the market here, but it is the real estate of equal standard in other big cities around the world.
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SMICHOV®

Sekyra Group jiz 20 let plsobi na ¢eském realitnim
trhu. Za tu dobu vybudovala sidla napfiklad pro
Ceskou spofitelnu, T-Mobile, Narodni technickou
knihovnu (ocenéni Stavba roku 2009) a postavila
vice nez 7 000 bytua.

V dnesni dobé rozviji své nejvyznamnéjsi projekty,
nové meéstské étvrti v centralnich prazskych

lokalitach: Rohan City, Zizkov City a Smichov City,
jejichZ prostrednictvim chce dat méstu novou tvar.

Projekt Smichov City, jehoZ prvni etapa je

jiz ve fazi priprav, proméni dnes nevzhledné

a nevyuzivané Uzemi v prostoru nakladového
nadrazi Praha-Smichov na novou plnohodnotnou
méstskou ¢tvrt plnou zelené. Je také prvnim

w St o 71ZK0V

> 800 304050
> prodej@sekyragroup.cz
> www.sekyragroup.cz

SEKYRAGROUP

soukromym projektem tohoto rozsahu, ktery
nabizi svoje tzemi k participaci verejnosti,

a prispiva tedy ke spoluvytvoreni nového meésta
stavajicimi ob&any. Zapojeni verejnosti probiha na
zakladé unikatni spoluprace mezi méstskou c¢asti
Praha 5, Institutem planovani a rozvoje

hl. m. Prahy a investorem.

Vyznamnou soucasti této ¢tvrti se stane nova
centrala Ceské spofitelny. Projekt, ktery jako
jeden z prvnich vznikne na zakladé nezavislé
oteviené architektonické soutéze s mezinarodni
Ucasti, bude mit podobu moderniho kampusu.
Kromé administrativnich budov nabidne

i sluzby pro Sirokou verejnost a vyrazné prispéje
k obéanskému vybaveni lokality.

.
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V roce 2017 se celkovy hruby objem uzavfenych transakci v Praze vy$plhal
na rekordnich 540 800 m?, coZ pfedstavuje meziro¢ni narast o 30,5%.

V priibéhu roku 2017 neobsazenost kancelafskych prostor v metropoli klesla
210,55% na 747 %.

Nejvétsim tahounem poptavky byly IT spole¢nosti a sektor poradenskych sluzeb.
Expanduji sdilené prostory: v Praze nyni evidujeme vice neZ 40 coworkingovych center

s celkovou plochou okolo 28 tis. m? a dalsi projekty jsou v pFipravé.

PRAHA 24% podilu ze viech usku-
Poptavka te¢nénych transakci v tom-

to obdobi. Objem pro-

,S mirnym riistem cen je ziejmé zapotrebi
pocitat i v segmentu kanceldrskych nemovi-
tosti. V zdvislosti na zvysujici se obsazenosti

V roce 2017 se celkovy hruby objem uzavienych transakci v Praze dlouZenych smluv v roce kanceldtskych ploch s nejvétsi pravdépo-
vy$plhal na rekordnich 540 800 m?2 (celkem 778 transakcf), co? pred- 2017 dosahl 26% podilu, dobnosti mizZe mirné vzrist i najemné. S tim
stavuje narGist o 30,5% meziro¢nd. Pozorujeme tedy pokracujici sil-  co? je stejny vysledek jako souvist i pfedpoklddany pokles pobidek,

nou poptavku jako v pfedchozich dvou letech. v predchozim roce. S ohle- SR e e e G e

o prondjem kanceldFskych prostor.”
dem na klesajici neobsa-

Co se tyce struktury uzavienych transakci, stale pfevazuje trend reloka-  zenost vsak ocekavame, Zdenka Klapalovd, Knight Frank
ci (resp. novych pronajmd), které zaujimaji 43% celkového objemu po-  ?e bude vyhledové podil
ptavky, a zaroveri vzrista pocet predpronajma. Ty v roce 2017 dosahly  renegociaci nar(istat.

GRAF Realizovana kancelaFska poptavka dle sektoru v roce 2017 (m?) Zdroj: Knight Frank Research/ Prague Research Forum
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TABULKA Prehled deseti nejvyznamnéjsich transakci v Praze v roce 2017

Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum

BB Centrum A 21500 Moneta Money Bank Financ¢ni pfedpronajem
3 Churchill square D 13109 Deloitte Poradenské sluzby predpronajem
8 Rustonka R1(phase ) 12512 Amazon T nova smlouva
9 Beethoven 12420 Davérné / nezvefejnéné Telekomunika¢ni predpronajem
9 Beethoven 1480 Davérné / nezverejnéné Ostatni predpronajem
8 KPMG Office Centre 1 044 KPMG Ceska republika Poradenské sluzby renegociace
4 The Park 9989 Honeywell Vyroba renegociace
7 A7 Office Centre A, D, E 7805 CZECH NEWS CENTER Ostatni renegociace
7 Visionary 7140 Accenture Central Europe IT piedpronajem
4 The Park 6 858 IBM Ceska republika T renegociace

Na celkovém objemu transakci v roce 2017 se (stejné jako v minulém
roce) z nejvétdi ¢asti podilel IT sektor (18,1 %), nasledovany poraden-
skymi spole¢nostmi (16,5%) a finan¢nim sektorem (10,7 %). Nejvétsi
objem najemnich transakci byl zaznamenan ve tfech tradi¢nich praz-
skych kancelarskych lokalitdach — nejvy3si poptavka byla v Praze 4,
nasledovala Praha 8 a poté Praha 5.

TABULKA Ptehled dokonéenych objektti v roce 2017

Nabidka

Celkovy objem kancelafskych prostor v Praze ke konci roku 2017 ¢inil
3342100 m?. V lonském roce bylo dokonceno celkem 136 000 m?kan-
celafskych ploch, coZ predstavuje oproti loriské rekordné nizké vystavbé

(pouze 33 400 m?) navrat k préimémé vysi vystavby z predchozich let.

Zdroj: Knight Frank Research/ Prague Research Forum

Méstska éast Projekt Adresa Developer Kapacita (m?)
8 DOCK IN TWO Voctafova Crestyl 6903
1 DRN Narodn/ tfida Sebre 7655
5 Five Na Valentince 504/ Skanska Property 13379
8 Rustonka R1 (phase ) Sokolovska J&T 1280
5 Mechanica 01 Radlicka Penta Investments 15 066
5 Mechanica 02 Radlicka Penta Investments 1353
L Main Point Pankrac Milevska 2095/5 PS) 22 000
1 Palac Spork Hybernska 5 Sebre 6629
5 Aspira Business Centre Bucharova 2928/14 Livesport 16 367
8 AFI Karlin Pernerova AFI Europe 17 876
4 Pankrac Prime Office Building Lomnického Velska 7482

TABULKA Projekty s terminem dokoncéeni v roce 2018

Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum

Méstska &ast Projekt Developer Celkova kancelatska plocha (m?) | Dokonéeni
1 Nekazanka 11 Rekonstrukce Omnipol 5600 2018 Q1
4 BB Centrum C Rekonstrukce VIG Fund mne3 2018 Q1
4 BB Centrum D Rekonstrukce Passerinvest 3826 2018 Q1
4 Trimaran (City Deco) Nova vystavba SB Gruppe 18 320 2018 Q1
5 City West Al Nova vystavba Finep 9332 2018 Q1
7 Visionary Nova vystavba Skanska Property 20 477 2018 Q1
1 Narodni Office Centre (Albatros) Rekonstrukce PSN 3500 2018 Q2
1 Palac ARA Rekonstrukce ECE 2590 2018 Q2
4 BB Centrum A Rekonstrukce Passerinvest 21500 2018 Q2
5 Dynamica Nova vystavba Penta Investments 13383 2018 Q2
8 Palmovka Open Park 3 Nova vystavba Metrostav 9776 2018 Q2
8 Palmovka Open Park & Nova vystavba Metrostav 13227 2018 Q2
8 Palmovka Open Park O Nové vystavba Metrostav 1890 2018 Q2
8 Rustonka R2 (phase 1) Nova vystavba J&T 1328 2018 Q2
4 City Element Nova vystavba SB Gruppe 8 481 2018 Q3
4 Eurovia Nové vystavba Eurovia 3000 2018 Q3
6 AFI Vokovice Nova vystavba AFI Europe 12219 2018 Q3
5 CSOB HQ. Il Nova vystavba ¢soB 30 000 2018 Q4
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III GRAF Mira neobsazenosti v jednotlivych méstskych ¢astech v Q4 2017 (v %)
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GRAF Vyvoj nejvyssiho dosahovaného najemného v letech (EUR/m*/mésic)
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Vétsina dokoncenych projektd byla diky vysoké poptévce po no-
vych kancelatskych prostorach v dobé dokonceni z velké ¢asti pred-
pronajata. Podil budov se zajisténymi najemci na konci roku ¢inil

az 42%.

V souctasné dobé se ve vystavbé nachazi pfiblizné 308 700 m?
kancelafskych prostor. V roce 2018 oc¢ekavame dokonceni celkem
203 400 m? (z toho 52 000 m? jsou rekonstrukce). Témér 45%
téchto kanceldfskych ploch je jiz pfed samotnym dokoncenim pro-
najato.

V roce 2019 by mélo byt dokonceno 105 300 m? kancelafskych
ploch s tim, Ze s velkou pravdépodobnosti se toto ¢islo v priibéhu
roku 2018 bude, v disledku v¢asného zahajeni vystavby, dale zvy-
Sovat. | rok 2019 by se tedy mél nést ve znameni nadprimérného
mnozstvi nové dokon&enych kancelafskych projekta.

Neobsazenost

V pribéhu roku 2017 neobsazenost kancelafskych prostor v Praze
klesla z 10,55% na 747 %. K poklesu doslo prakticky ve vsech mést-
skych Castech, a to i v téch, které nejsou typickymi kancelafskymi lo-
kalitami. Nejnizsi miru neobsazenych kanceléfskych prostor vykazuje
stejné jako v minulém roce Praha 8 (5,2 %).

Q12016 Q22016 Q32016 Q42016 Q12017 Q22017 Q32017 Q42017

Vzhledem k vysoké poptavce a k tomu, Ze jiZ nyni jsou projekty ve vy-
stavbé z poloviny obsazené, neocekdvame v prabéhu roku 2018 zvy-
Seni neobsazenosti. Spise lze ocekavat, ze se bude drzet na Grovni
7-8%.

Najemné

Nejvy3si dosahované najemné na konci roku 2017 vzrostlo. V cen-
tru mésta se pohybovalo mezi 20,00-21,00 EUR/mZ/mésic. V &ir-
&m centru mezi 15,00-16,50 EUR/m2/mésic a ve vnéjsim mésté
na urovni 13,50-15,00 EUR/m%/mésic. Tento rést je dan aktualni
nizkou neobsazenosti kanceldfskych budov v Praze. Nicméné oce-
kavame, Ze vyse najemného zlstane v roce 2018 vzhledem k nad-
pramérné vystavbé stabilni. Mira poskytovanych pobidek se v di-
sledku vysoké poptavky zacina snizovat.

EVROPSKY KONTEXT

V Evropé pretrvava pozitivni ekonomické klima, coZ se odrazi v hos-
podafském rlstu jednotlivych zemi a snizujici se nezaméstnanosti.
Pocet kancelafskych pozic se naopak zvy$uje a s nimi také poptavka
po kanceléfskych prostorach — nékterd mésta véetné Prahy vykazu-
ji rekordni objem poptavky. Rekordni vysi hrubé poptavky vykazuje
také napriklad Berlin, Dublin, Madrid, Pafiz a Var3ava.

Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum

Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum
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GRAF Objem poptavky v jednotlivych evropskych méstech za rok 2017 (m? Zdroj: Knight Frank Research III
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Londyn  Pafiz Stockholm Dublin Curych Mildin Amsterdam Berlin Madrid Moskva Brusel Videfi Var$ava Budape$t Praha Bukurest
Praha se fadi mezi evropskd mésta s nejnizsi vysi poZzadovaného nd-  vefl nejvy$siho dosahovaného najemného se za posledni rok zvysila
jemného. Nizsi (prémiové) najemné je pouze v Bukuredti, kde se po-  ve vice neZ poloviné evropskych mést véetné Prahy, a to v priiméru
hybuje na trovni 18,00 EUR/m¥mésic. Je také potfeba zminit, e iro- o 8%. K poklesu najemného doslo pouze v Moskvé a ve Vardavé.

TABULKA Nejvy$si dosahované najemné v evropskych zemich (porovnani Q4 2016 vs. Q4 2017) Zdroj: Knight Frank Research =

Q4 2016 (EUR/m*mésic) Q4 2017 (EUR/m?/mésic) Rust vs. Pokles Zména oproti Q4 2016

Amsterdam 3042 33,33 Rlst 9,56 %

Berlin 30,00 33,00 Rast 10,00 %

Brusel 25,00 26,67 Rést 6,68 %
Budapest 22,00 22,00 - beze zmény
Bukurest 18,00 18,00 - beze zmény

Dublin 53,83 56,08 Rést 9,56 %

Londyn 75,83 75,83 - beze zmény

Madrid 28,00 30,50 Rést 892 %

Milan 41,67 L7 Rést 599 %

Moskva 2890 27,26 Pokles 5,67 %
Pariz o417 67,50 Rist 518 %
Praha 19,50 20,50 Rést 512 %

Stockholm Skl 60,69 Rést 148 %

Viden 25,75 25,75 - beze zmény
Var$ava 24,00 23,00 Pokles 5,67 %

Curych 5390 53,90 - beze zmény
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II GRAF Mira neobsazenosti v jednotlivych evropskych méstech v Q4 2017 (v %)
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Primérna mira neobsazenosti je na trovni 7,5%, coz je také aktualni
né v Berliné -2,3%. Nejvy$3i mira neobsazenosti je naopak v Moskvé
-13%.

Ekonomicky riist Evropy by mél pokracovat i v budoucich letech, coz
znamena pozitivni vyhlidky vétsiny evropskych kanceldfskych trhd.
V dal8ich 12 mésicich ocekavame stagnaci a v nékterych p¥ipadech
také dalsi rGst nejvy3siho dosahovaného najemného v evropskych
metropolich!

BRNO
Nabidka

Celkova vyméra modernich kancelafskych ploch v Brné v druhé polo-
ving 2017 ¢inila 551 800 m? kancelarské plochy. Budovy tfidy A pfed-
stavovaly 81% celkové plochy a zbyvajicich 19% tvofily kancelare
tridy B.

Od roku 2000 se v Brné postavilo celkem 393 200 m? kancelafskych
ploch. Primérna ro¢ni vystavba pak vychazi na 23 100 m2 V prvnim
pololeti 2017 byly v Brné dokonteny 3 kancela¥ské budovy: Sumav-
ska Towers C (8 300 m?), ROZMARYN office & parking (4 700 m2)
a Technologicky Park Il budova C (4 300 m?). V druhém pololeti 2017
nedoslo k dokonc¢eni Zadné kancelafské budovy.

Ve vystavbé se nyni nachazi 51100 m? kancelafské plochy. Jedna se
o pét projektd: Areal Slatina P (15 300 m?), Campus Science Park
budova D&E (13 200 m?), Vlnéna Office Park F&G (12 000 m?) a Su-
mavska Tower B (10 600 m?). Véechny budovy by mély byt dokonce-
ny v pribéhu roku 2018.

Poptavka

Celkova hruba realizovanad poptévka vcetné renegociaci dosahla
v roce 2017 celkem 55 700 m?, coZ je 0 6,9 % méné nez za stejné
obdobi pfedchoziho roku. Nejvétsi transakci roku 2017 byl predpro-

najem nejmenované spolecnosti v arealu VInéna Office Park F&G
(8 500 m?), ktery byl nasledovan novym prondjmem nejmenované

Budapes$t Dublin

Londyn  Pafiz Videfi Curych Amsterdam Berlin
spole¢nosti v Arealu Slatina O (4 100 m?) a expanzi spole¢nosti SAP
v komplexu budov Spielberk Office Centre IQ (3 700 m?. Hnacim
motorem poptavky na kancelatském trhu jsou jiz dlouhodobé IT spo-
leCnosti, které jsou soucasné jedny z nejvice expandujicich, a spole¢-

nosti z vyrobniho sektoru.

Od roku 2014 se poptéavka v Brné stabilné pohybuje mezi 50-60
tisici m? ro¢né s mirné vzristajici tendenci. Tento trend bude pokra-
¢ovat i v roce 2018. V soucasné dobé mlizeme v Brné (stejné jako
v Praze) diky silné ekonomické situaci pozorovat pFevis poptavky nad
nabidkou. Toho chté&ji vyuZzit hlavné developefi, ktefi maji v roce 2018
na brnénsky trh dodat 51100 m?. Nenf vyjimkou, Ze nové kancelarské
projekty byvaji ¢asto pronajaty pred samotnym dokon¢enim. Pokud
se bude i nadale ekonomice dafit, budou se ndjemci potykat s nedo-
statkem kancel&Fskych prostor i v nasledujicich letech.

Neobsazenost

Mira neobsazenosti v priibéhu druhé poloviny roku 2017 klesla o 24
procentniho bodu a dosahla hodnoty 7,3 %. Pfedpokladame kratko-
doby néarlist neobsazenosti s ohledem na dokonéeni nékterych pro-
jektl. Nicméné, vzhledem k vysoké poptavce, stavu predprondjmu
(naptiklad aktualni etapa v ramci projektu VInéna byla ke dni zpra-
covani tohoto reportu na 95% Urovni obsazenosti) a niz&imu poctu
dokoncenych projektl o¢ekavame, Ze bude neobsazenost v pribéhu
let 2018-2019 klesat.

Najemné

Nejvy$si dosaZitelné najemné v Brné v druhé poloving 2017 zlistalo
stabilni na 13,50 EUR/m¥mésic. Predpokladame, Ze nedostatek no-
vych kancelafi mtize vést k dalsimu rlistu cen najma.

V priibéhu let 2015-2017 byl zaznamenan pomérné vyrazny rozdil
mezi Prahou a Brnem v mife poskytovanych pobidek. Zatimco mira
pobidek poskytovanych v Praze dosahla 30 %, v nékterych pfipadech
az i 35% (pro nové najemni vztahy), v Brné nebyl rozdil mezi nomi-
nalnim a efektivnim najmem natolik markantni?

" Vyjednavani o brexitu nemélo prozatim pfimy vliv na londynsky kancela¥sky trh, jak se ptivodné predpokladalo. Naopak celkovy objem poptavky v Londyné za rok
2017 zaznamenal meziro¢ni nardst o témér 19,3 %.
2 Mira pobidek zde spise dosahla u relokaci irovné jen lehce pfesahujici 20 %, spiSe v3ak na trovni 15-20 %, s tim, Ze mira poskytovanych pobidek nadale klesa.

Zdroj: Knight Frank Research



OSTRAVA
Nabidka

Celkova vyméra modernich kancelafskych ploch v Ostravé dosahla
v druhé poloving 2017 213 400 m? kancelatské plochy. Budovy tfi-
dy A predstavovaly 73% celkové plochy a zbyvajicich 27% tvofily
kancelare ttidy B.

V roce 2017 byla v Ostravé dokoncena jedna kancelafska budova
- ABC Alfa (6 500 m?. V sou¢asné dobé je ve vystavbé jedna kan-
celétska budova, jejiz dokonceni je planovano na rok 2018. Jedna se
o budovu Red House (4 500 m?. V porovnani s Brnem je kancelarska
vystavba v Ostravé minimalni.

Poptavka

Celkova hrubé realizovana poptavka dosahla v roce 2017 celkem
20 500 m?, jedna se o meziro¢ni nardst o 44%.

Nejvétsi transakci roku 2017 byla renegociace nejmenované spole¢-
nosti v kancelarském komplexu Orchard Ostrava (2 600 m?, na-
sledovana renegociaci a zarovef expanzi nejmenované spole¢nosti
(1500 m?) v témze komplexu a expanzi spole¢nosti ABB (900 m?)
v kancelatském komplexu Nova Karolina Park.

Neobsazenost

V Ostravé bylo ke konci druhého pololeti 2017 evidovano 28 400 m?
volnych kancelafskych prostor. Mira neobsazenosti tak klesla oproti
prvnimu pololeti 2017 o 4,3 procentniho bodu na 13,3%. V prtibéhu
roku 2018 ocekavame dalsi pokles neobsazenosti z diivodu limitova-
né nabidky a expanze stavajicich najemct v lokalité.

Najemné

Nejvy$si dosazitelné najemné v Ostravé zlistalo i v druhém polole-
ti 2017 na trovni 11,50 EUR/m%/mésic. Najemné tak z(istava stabilni,
a to i pfes zvySujici se poptavku a nizkou budouci vystavu. V pribéhu
roku lze ocekavat mirny riist nejvy$siho dosahovaného najemného az
k cca 12,00 EUR/m¥mésic.

AKTUALNIi TRENDY

Vétsina korporaci se nadale na kanceldfe nedivé jako na nékladovou
polozku, ale jako na néstroj k udrZeni a pfilakani novych zaméstnanct
a soucasné jako na prostredi, které by je mélo posouvat z pohledu ino-
vaci. To v disledku znamend, Ze se najemci snazi svymi kancelafemi vice
priblizit lidem. Tedy, byt umisténé tam, kde to nejlépe vyhovuje zamést-
nanctim. Ti by se rovnéz neméli pfizplsobovat pracovnimu prostfedi
(n&komu nevyhovuje open space, nékomu ano), ale pracovni prostredi
se prizplisobovat jim, zejména podle charakteru jejich prace a tomu, co
jim vyhovuje. Optimalni je dosazeni vy3e uvedeného s ohledem na flexi-
bilitu a co nejmensi zavazky do budoucna, coZ je dano dynamikou dnesni
doby.

Jaky to ma dopad na trh kancelafi?
Z hlediska pozadavkd najemc(:

e rostou pozadavky na interiér, ménici se dispozice,
e lokalita hraje vétsi roli nez dfive, kvali zaméstnanctim,
e rostou pozadavky na flexibilitu najemni smlouvy.

Dopady pro pronajimatele:

* stale vice roste dileZitost lokality — korporatni prostredi netah-
ne (napt. business parky v okrajovych lokalitach),

e snaha o vytvareni komunitniho prostred;,

» tlak na zvy3ovani kvality poskytovanych sluzeb v objektu (kvalita,
ale i spektrum),

e implementace digitalnich sluZeb,

e rostou pozadavky na spravu objektu,

» flexibilita (doba najmu atp.),

e trend do budoucna — coworking jako nedilna soucast budovy.

Jednim z diisledk( vy3e uvedenych trendd je i rychld expanze cowor-
kingu. Dfive byla coworkingovéa centra doménou zacinajicich podnika-
tell a Zivnostnik(l na volné noze (tzv. freelancerl). Nicméné pravé
i ze zminénych divodt roste poptavka po daném typu provozu i ze
strany korporaci, které zacinaji vyuzivat coworking pro umisténi né-
kterych svych projektovych tymd ¢i oddéleni. Shledavaiji tyto vyhody:

e flexibilni kontrakty umoznujici praci pro projektové & autonomni
tymy,

e atraktivni pracovni prostfedi — coworkingova centra jsou vétsinou
navrzena tak, aby si je lidé sami od sebe vybrali jako pracovni
prostredi,

e prostredi, kde firma i zaméstnanec je zaroven klientem — kance-
laF'ské prostory jsou poskytovanou sluzbovu,

® jsou soucasti Sirsi komunity, coz pfinasi kontakty i inspiraci a na-
kaZlivou atmosféru v podnikatelsky naklonéné komunité,

e dopliikové sluzby a Skoleni, které obvykle nabizi provozovatelé
coworkingovych center.

V Praze nyni evidujeme vice neZ 40 coworkingovych center s celko-
vou plochou okolo 28 000 ¢tvere¢nich metr(i.® To viak stale pred-
stavuje méné nez 1% celkového objemu kanceléfskych ploch v Praze.
Napfiklad v Londyné podil coworkingu na celkovém objemu kance-
laFskych ploch presahl 4 9%.

V pribéhu let 2018-2019 ocekavame vyraznou expanzi coworkingo-
vych center i v ¢eské metropoli. Na zakladé poptavky trhu odhadu-
jeme, ze by v prabéhu roku 2018 mohlo dojit k uzavieni transakci
coworkingovych center o vyméfe v rozmezi 15-20 tis m? nové roz-
Sifenych ploch.

Je ziejmé, Ze pfi tomto objemu poptavka musi vice sméfovat ke kla-
sickym administrativnim budovam (v atraktivnich lokalitach). P¥i jiz
tak omezené nabidce (nizké neobsazenosti) to bude posilovat tlak
na rist najmu. Soucasné lze ocekdvat, Zze néktefi pronajimatelé se
stanou sami o sobé provozovateli coworkingovych center.

Lze také ocekévat, ze bude dochazet nejen k pfesunu ¢asti oddéleni
¢i projektovych tymt do obdobnych prostor, ale je mozné, Ze se do-
¢kédme i presunu spole¢nosti jako celku do coworkingového prostie-
di. Ostatné k tomu jiZz dochazi v zahranidi.

PAVEL NOVAK A RENATA PRAZAKOVA
Knight Frank

3 Presné tdaje nejsou sledovany, a to mimo jiné i z toho diivodu, ze vétsina sdilenych pracovnich center se nenachazi v ,klasickych" administrativnich budovach, které
podLléhaji monitoringu ze strany Prague Research Fora.
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ENGLISH SUMMARY
OFFICE MARKET
e In 2017, the total gross volume of concluded transactions reached a record-breaking 530,800 m? which means an annual growth of 30.5 %.
* During 2017, there was a decline in the vacancy of office space from 10.55 % to 747 %.
e A large part of the demand consisted of IT companies and consultancy firms.

¢ The phenomenon of shared space is expanding: there are currently more than 40 coworking centres with a total of 28 thousand m? in Prague
according to our records, and other projects are being prepared.

DOCK IN NOW

KANCELARE K PRONAJMU

800 500 550

WWW.DOCKIN.CZ by CRESTYL
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TRH S MALOOBCHODNIMI
PROSTORY

Pokraéoval nartist maloobchodniho obratu — retail téZi z pfiznivého spotiebitelského

klimatu a ristu maloobchodnich vydaja éeskych domacnosti.

+Kvantitativni faze rozvoje obchodni sité je za nami, pozorujeme dtiraz na zvy$ovani

kvality a modernizaci obchodnich prostor.

Dochazi ke stale intenzivnimu sblizovani a propojovani tradi¢niho ,kamenného"

a

on-line obchodu.

Rok 2017 se v retailu vyzna€oval vysokou transakéni aktivitou, vétsina investic

sméFovala pravé do retailového segmentu, a to zejména od strategickych investor.

Mira vynosnosti postupné klesa.

CESKY OBCHOD NA VLNE RUSTU

Pokracujici rast ¢eské ekonomiky i pFiznivé spottebitelské klima se
pozitivné odrazeji na objemu vydajt ¢eskych domacnosti v maloob-
chodé. | v roce 2017 tak pokracoval obratovy trend nastartovany
jiz na prelomu let 2013/2014. Také spotrebitelska diivéra se opét
dostala k hodnotam, na které jsme byli zvykli pfed obdobim ttlumu
na prelomu dekady.

Pozitivni vyvoj maloobchodu potvrzuje také index vyvoje navstév-
nosti ¢eskych nakupnich center. Podle Gdajt International Council of
Shopping Centres (ICSC) v letech 2012 a 2013 pocet navitévniki me-
ziro¢né klesal. Od roku 2074 je jiz zaznamendvan narlst navstévnos-
ti. V roce 2017 navstivilo ndkupni centra podle pfedbéznych odhadd
0 2,6% vice lidi nez v roce predchozim. Obrat v nakupnich centrech
podle pfedbéznych odhadt loni vzrostl dokonce o 7%, coZ prevysuje
tempo rastu trhu v celém ¢eském maloobchodé.

Je velmi pozitivni, Ze narlist obratu v roce 2017 podle vysledk& mére-
ni reprezentativniho Panelu doméacnosti GfK jiz nebyl primarné tazen
inflaci & nardistem objemu nakupd, ale tzv. ,up-tradingem", tedy tim,
Ze zakaznici davali pfednost kvalitnéjsimu, a tedy i drazsimu zboZi.

GRAF Vyvoj maloobchodnich vydaji a indexu spotiebitelské davéry
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Rostouci naro¢nost a sofistikovanost zékaznikd je pro souc¢asné ob-
dobi pfizna¢né a do budoucna tento trend bude je3té akcelerovat.
Zakaznici jsou stale naro¢néjsi na pohodli nakupovani, na kvalitu,
na sluzby a zaékaznicky servis, na rychlost nakupu ¢i dodani zboZi,

a také na informace — o zboZi a nejen o ném.

Radu véci p¥ijimaji automaticky — z d¥ive ptidané hodnoty se pro
né stal standard. Chtéji nakupovat vyhodné, ale nedélat pfitom
kompromisy v kvalité, takZe bude stale sloZitéjsi je uspokojit. Ob-
zvlasté pro generaci tzv. mileniall je pfiznacna i zna¢né netrpéli-
vost. Chtéji svou ndkupni potfebu nezfidka uspokojit bezodkladné,
Jtady a ted".

Roste vyznam nakupniho zaZitku, ¢asu vénovaného nakupu a jedno-
duchosti a bezproblémovosti celého procesu. Projevi se jak ve vyuziti
technologii na prodejni plose (a nejen tam), tak v mensi ochoté za-
kaznik(l cestovat za naku-

em. Vyrazné to ovliviuje e g e L
P Y ) ,Ocekdvam vétsi diraz na sbirdni dat

i misto prodeje — prefe- o 2l amnltatdn®
rované obchodni formaty
i dalsi vyvoj nakupniho
prostredi a technologii.

Tomdas Oesterreicher, Arcona Capital

Zdroj: CSU (maloobchodni obrat), GfK (index spottebitelské dtivéry)
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GRAF Vyvoj navitévnosti nakupnich center a vyvoj obratu v Ceské republice (meziroéni srovnani)
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Sou¢asné se bude prohlubovat diferenciace (u segmenté ob-
chodti i segmentt zakaznikd) mezi ,rychlym pragmatickym naku-
pem" a ,zazitkovym nakupem”. Silnym tématem bude digitalizace
a také personalizace nabidky a jeji pfizplsobeni konkrétnimu
zakaznikovi.

VYVO) TRHU A OBCHODNiICH FORMATU

Koncentrace obchodu v Ceské republice je stale nizéi, ne? vidime
v zapadni ¢i severni Evropé. Deset nejvétsich rychloobratkovych fe-
tézcl v soucasné dobé kontroluje 75% trhu. Nejrychleji v poslednim
méfeném obdobi rostl obrat spole¢nosti Kaufland Ceska republika
a Lidl Ceska republika. Mimochodem, jde o Fetézce, které se sice
velmi Li§f rozsahem nabizenych polozek (v Kauflandu vice neZ 10x
vy30), nicméné oba plivodné zaloZily sviij trzni ispéch na nizkych ce-
nach a oba v poslednich letech kladou stale vétsi daraz na zvySovani
kvality nabidky a nakupniho zazitku.

V desitce nejvétiich obchodnich Fetézcr v Ceské republice najdeme pouze
sité provozujici primarné prodejny rychloobratkového zboZi. Klicovym mis-
tem prodeje nepotravinatskych kategorii zboZi jsou nicméné sortimentni
specialisté (nejvétsi obrat z nich dosahuji IKEA, Hornbach a OBI) a také

TABULKA Nejvétsi obchodni fetézce v Ceské republice

(s obratem nad 20 mld. K¢ - trzby dle Gi¢etnich uzavérek z let 2016 a 2017)
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obchodni centra, kterym je vénovana samostatna pasaz této kapitoly.

Ceska republika ma uz hlavni vinu expanze za sebou. Diky investicim
do modernizace i krok&im vyvolanym poZzadavky poptavky viak procha-
zi obchodni sit postupnou
proménou. Stavajici defini- Jesté bude pokracovat zahustovani obchod-
ni sité, vzdy vak bude podminkou odpovida-
jici kupni sila a jednoduchd dostupnost.”

ce formatd prestavaji pla-
tit — zejména supermar-
kety a diskonty se budou

dale sblizovat. Pavel Berger, Komeréni banka

Rist obchodnich forma-

th bude i v dalsim obdobi primarné tazen produktivitou vice nez
expanzi. Dojde k dalimu zmen$ovani ploch hypermarketd (zejmé-
na téch, které nejsou schopny zajistit dostate¢nou efektivitu plo-
chy) a trh bude lépe pokryt tzv. convenience koncepty.

Pozitivni perspektivu pfed sebou maji kvalitni specialisté. Napfi¢ seg-
menty poroste on-line retail. Na vin& ekonomického réstu (vydrzi-li
i na konci dekady) se ponesou zejména nepotravinarské kategorie.
Dojde také k rozvoji hybridnich formatd, ¢itajicich obchod + gastro-
nomie ¢i sluzby apod.

Zdroj: GfK, Obchodni rejstftk =~ mmmmmm

Pocet vlastnich prodejen Trzby celkem v mld. K¢ (bez DPH)

Kaufland Ceska republika 128 584
Ahold Czech Republic 329 48,3
Tesco Stores CR 195 Lkl

Lidl Ceska republika 236 384

Geco (prodejny Geco tabak-tisk) 264 33,0
Penny Market 374 32,0

Makro Cash & Carry CR 5 299
Globus CR 5 22,8

Billa 259 22,8
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Propojeni obchodu a sluzeb je vibec jednim z klicovych trendd.
Projevuje se v pestrosti sluzeb poskytovanych obchodniky na plo-
$e i mimo ni i v rozvoji techno[ogil’ Posili rovnéz ,socialni funkce"

od obchodnich center pfes venkovské prodejny az po Cerpaci stanice.

On-line retail i v roce 2017 rostl dvoucifernym tempem. Integrace
on-line/off-line bude stale sofistikovangjii a pro obchodniky se stane
nutnosti. Motorem rdstu e-commerce napfi¢ sektory bude zvy3ovani
nakupniho komfortu a Uspora ¢asu. O¢ekavame rozvoj on-line prode-
j& i mimo velka mésta.

Zakaznici budou po obchodnicich i znackach ve stale vétsi mite vyZa-
dovat plnou integraci vsech prodejnich kanalt a hladky pfechod mezi
nimi. Tento omni-channel se za¢ne postupné dostéavat do povédom,
¢emuz vyznamné pomohou nova média. Limitou jesté rychlejsiho
rozvoje on-line retailu zatim zlistava funkéni a efektivni zabezpeceni
logistické faze.

OBCHODNI CENTRA

Nejoblibengjéim mistem nakupu nepotravinaiského zbozi v Cesku zt-
stavaji nakupni centra, ktera v roce 2017 svou dominanci jesté pro-
hloubila. V soucasné dobé jich v 3irsim vymezeni plisobi vice nez Ctyfi
stovky, a to nejréizngjsich typd a velikosti: nakupni galerie, retail parky,
hypermarkety s malymi shopping mally s plochou pfes 5 000 m?, spe-
cializované centra atd. Jejich celkové pronajimatelna plocha pfesahuje
4.5 mil. m?

Devét desitek obchodnich center lze podle kategorizace ICSC zaradit
mezi velké ¢i stfedné velké, kdy jejich celkova plocha ¢ini 24 mil. m?
GLA. TéméF ¢tvrtina z téchto center (a tretina ploch) je umisténa
v Praze. Hranici sta obchodnich jednotek prekrocily jiz vice nez dvé
desitky tuzemskych center.

Celkova vybavenost obchodnimi centry v pfepoctu na 1 000 obyva-
tel se nachazi mirné pod pramérem EU. Pfepocet podle realné kupni
sily Ceskou republiku razem dostava mezi skupinu zemi s nadprtimér-
nou kapacitou obchodnich ploch.

O nartst obchodnich ploch se v roce 2017 nejvyznamnéji zaslouzila
velkorysa investice spole¢nosti Unibail-Rodamco do rozsiteni a mo-
dernizace prazského Centra Chodov. Zde v listopadu 2017 pfibylo

TABULKA Nejvétsi nakupni centra v Ceské republice (dle po¢tu najemc)

Obchodni centrum Pocéet obchodt Celkem GLA centra v m? Vlastnik

39 tisic m? novych pronajimatelnych ploch, ¢imZ celkova kapacita
centra presahla 100 tisic m? a celkovy pocet obchodnich jednotek
pokofil hranici tff stovek — to je o neuvéfitelnych 50% vice nez
u druhého nejvétiiho centra v Cesku. Na jafe bylo otevieno v Jab-
lonci nakupni centrum Central (13,6 tis. m?), v zavéru roku pak doslo
k rozsifeni ¢eskobudégjovického centra IGY.

Clenové expertniho pane-
V&M v ndvrat mensich prodejen a gastra

do ulic v atraktivnich ( mnohdy tradi¢nich)
méstskych lokacich.”

lu ARTN ocekavaji jiz jen
mirné prirdstky obchod-
nich ploch. Vice prostoru
nez v nakupnich centrech Leo$ Anderle, Sekyra Group
vidi pro expanzi v retail

parcich, primarné v okres-

nich méstech. Vétsina investic uz nyni sméfuje spise do redevelop-
mentu — do modernizace ¢&i extenze stavajicich budov — nez do nové

vystavby.

Na rok 2018 je avizovano dlouho odkladané otevieni outletového
centra Prague The Style Outlets. Po réiznych zménach nyni projekt
prevzal druhy nejvyznamnéjsi provozovatel outletovych center v Ev-
ropé, spole¢nost Neinver, kterd jej realizuje ve spolupraci s firmou
The Prague Outlet. V Ostravé by mélo byt otevieno centrum Out-
let Arena Morava (TK Development) a také projekt Gécko (Reflecta
Development).

Dal3i zajimavé projekty jsou potom pfipravovany na nasledujici roky,
predevsim po roce 2019. Jedna se napfiklad o rozsiteni brnénskych
center Avion Shopping Park a Kralovo Pole, v Praze se otevie OC
Letna ¢ multifunkéni projekt v centru mésta, dalsi obchodni projek-
ty budou dokonceny v centralnich ¢astech Plzné a Zlina. Dynamic-
ky rozvoj znamenajici dalsi velké prirtstky ploch m&zeme ocekavat
v z6né Prithonice-Cestlice. V deléim ¢asovém horizontu se pak Praha
muZe tésit na velké rozvojové projekty nadraznich oblasti jako Smi-
chov, Bubny nebo Zizkov.

INVESTORI A NAJEMCI
Obdobi let 20152017 se vyznacovalo extrémné vysokym zajmem in-
vestor( o retail. Rok 2017 dokonce v objemu investic piekonal do té

doby rekordni rok 2015 — do maloobchodnich realit sméfovalo vice
nez 1,5 mld. EUR!

Zdroj: GfK, vefejné zdroje, Gidaje k 1.1. 2018

Centrum Chodov Praha 102 000 Unibail-Rodamco
Galerie Santovka Olomouc 200 46 000 SMC Development
Forum Nova Karolina Ostrava 193 58 000 Meyer Bergman
Olympia Brno Brno-ModfFice 186 102 000 Deutsche Euroshop
Palladium Praha 180 40 000 Union Institutional Investment
Galerie Harfa Praha 79 45000 WOOD & Company
NC Letnany Praha 176 120 000 Union Institutional Investment
Novy Smichov Praha 170 58 000 Klepierre
Centrum Cerny Most Praha 169 77 000 Unibail-Rodamco
Avion Shopping Park Ostrava Ostrava 165 85100 Inter IKEA Centre

1 Vice informaci v kapitole Investi¢ni trh na strané 82.



TABULKA Vybrané transakce v retailu v roce 2017

Zdroj:BW ===

Olympia Brno Modfice ECE/ Rockspring Deutsche EuroShop

OC Letriany Praha Tesco CBRE Gl 225
Fahrenheit Portfolio (mixed) vice lokalit / various CBRE Gl CPI X
Metropole Zli¢in 50% share Praha Commerz Real Unibail-Rodamco X
Avion Shopping Park Praha lkea Pradera X
Futurum Ostrava Ostrava Bainbridge Star Capital X

OC Kralovo Pole Brno Aerium/Bainbridge CPI 60
Central Most Most Mint Investments EPG X
OC Hana Olomouc Olomouc Pradera Star Capital X
OD Tesco Brno Brno Tesco Stores Crestyl X
OD Tesco Plzeri Plzen Tesco Stores Améadeus Real X

CTP (CT Retail) portfolio rtizné cTP DMO Invest 40
Arkada Prostéjov Prostéjov CPI Group X X
Van Graaf Praha MTK Developments | BMO Real Estate Partners X

City Palais Praha private investors Redevco >40
OC Karvina Karvina CBRE Gl Bluehouse Capital X

Z nejvétsich investic uplynulého obdobi je tfeba zminit napfiklad
nakup brnénského centra Olympia spole¢nosti Deutsche EuroShop,
akvizici Sirsiho portfolia komer¢nich komplex® skupinou CPI ¢ na-
kup prazského OC Lethany spole¢nosti CBRE Global Investors.
Nejvyznamnéjsi retailovou investici prelomu roku byla akvizice
polovi¢niho podilu v prazském obchodnim centru Metropole ZLi-
¢in spole¢nosti Unibail-Rodamco. Ta diky uzavieni joint venture
s dosavadnim vlastnikem, spole¢nosti Commerz Real, posilila svou
dominantni pozici na prazském trhu nejvétsich obchodnich center.

V lokalité Zli¢ina se mimochodem nachazi i dalsi vyznamna akvizice
roku 2017 — Avion Shopping Park, ktery pfesel od spole¢nosti lkea
Centres do rukou investi¢niho fondu Pradera (ovéem bez samotné
budovy IKEA).

Panel respondent(i ARTN ocekava stabilni zajem o investice do retailové-
ho segmentu. Pocet moznych akvizi¢nich cild se nicméné snizuje. Na roz-
dil od minulosti, kdy do center ve velkém investovaly nejréiznéjsi financni
skupiny, které vétsinou nehodlaly tyto reality vlastnit dlouhodobg, se nyni

GRAF Budou maloobchodni prostory v letech 2018-2019 atraktivni pro investory?

Vysoky zajem
B Sstabilni zdjem

Nizky zajem

GRAF Vlastnicka struktura nakupnich center v Cesku po viné novych transakci

Dominantni centra {3 4

Ostatni centra 24

Zdroj: Préizkum ARTN
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GRAF Vyvoj miry vynosnosti obchodnich center a high streets v Cesku

B Praha-HS

Zdroj: Cushman & Wakefield
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situace zménila. Podil spekulativnich investic se vyrazné snizil, rozhoduji-
di investice prichazeji od strategickych investor(, ktefi jsou pfipraveni své
portfolio kultivovat a rozvijet delsi dobu. Tito vyznamni hraci se pfitom
v uplynulém obdobi soustedili pravé na velka a kvalitni centra.

Mira vynosnosti retailovych ploch jiz od roku 2009 postupné klesa.
Byt zatim nedosahuje tak nizkych hodnot, jako je tomu v sousednim
Némecku, postupné se k nim pfiblizuje. Pramérny yield u nakupnich
center jiz klesl pod 4,5%, u nejlukrativnéjsich ploch na high streets
dokonce na 3,5%. V obou pfipadech lze pfitom v nejblizsim obdobi
ocekavat dalsi kompresi.

III GRAF Jak se bude vyvijet vye ndjemného v retailu?

Vzroste o vice ne 5%

10% . Mirné vzroste
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NedokaZu odhadnout

Kupujici pochopitelné predpokladaji, Zze se jim jejich investice vrati
v dostate¢né vysokém najemném. Vétsina odbornikd oslovenych
ARTN ovsem ocekavd, Ze najmy se jiz prilis ménit nebudou, pfipad-
né Ze dojde k jejich pouze mirnému nardstu. Hovofit o priimérném
najemném je pfitom oviem zjednodusujici — rozdily mezi vysi nadjma
mezi Uspésnymi a méné Uspésnymi centry se totiz kazdym rokem
zvy3uji.

Zatimco nékterd Uspé3na centra v exponovanych lokalitach zvysi-
la najmy mensich ploch i na stovky EUR/m¥mésic, u center ztra-
cejicich navstévniky i najemce hodnota klesla ¢asto az k hladiné
kolem 10 EUR/m?/mésic, spodni Limit u retail park v regionech se
pohybuje na trovni 5-6 EUR/m2/mésic

S rostoucim vlivem on-line platforem se navic stava u nékterych najem-
cli problematickym rozliSeni obratu realizovaného ptimo v dané prodej-
né. Obratové ndjemné je dnes dosahovano v segmentu stravovani &
convenience, u vétsiny ndjemct tak hraje stézejni roli zakladni najemné.

2012

2013 2014 2015 2016 2016

Stéle vyrazngjsim fenoménem je rostouci diverzifikace Grovné najma
podle sily najemce. Stru¢né Feceno, ¢im silnéjsi znacka, tim naroc¢néjsi
vyjednavani developera nebo vlastnika. A tim i vyhodnéjsi nabidky
pro ndjemce. Na trhu jsou znacky, které jsou nezbytné pro atraktivni
a dobfe nastaveny najemni mix. Naopak silna centra si mohou vybirat
mezi desitkami zajemc( a také této moZnosti plné vyuZivaji. Novy

najemni vztah pro né znamena vys3i pfijem z najmu & renomovang;si
znacku, v optimalnim p¥ipadé oboji.

Prosperujici ekonomika mimochodem pfilakala do Ceska i nékteré
nové najemce. Pfedevsim v Praze se tak poprvé objevily napt. znac-

Zdroj: Préizkum ARTN

ky Vapiano, Zara Home, Oysho, Tezyo, Denon, Palmers, Boux, Kazar,
Thomas Sabo a fada dal3ich.

PERSPEKTIVY DALSIHO VYVOJE

Vyvoj (malo)obchodu bude samoztejmé ovlivnén tim, jak se bude
dafit celé ¢eské ekonomice. Uréujici je, zda se udrZi soucasny pozitivni
vyvoj vydaji domacnosti i trend vyssich investic do kvality obchodni
sité i nakupniho zazitku.

Bude pokracovat celkova konsolidace celého segmentu s dira-
zem na efektivitu provozu. Limitem rozvoje obchodu bude pfe-
devsim nedostatek kvalitniho personalu na vSech trovnich. Pro
fadu obchodnikd nebude jednoduché naplnit ocekavani stale
naro¢néjsich zakaznikd. Tam, kde to umozni doprava, bude po-
kraCovat navrat do méstskych center, coz maze vést k poklesu
navstévnosti nékterych center na periferii bez profilace nebo
zkvalitfujici se nabidky.



Bude dochazet k intenzivnimu sblizovani a propojovani tradi¢niho
Jkamenného" a on-line obchodu. Fenomén digitalizace bude viibec
pro obchodniky i centra predstavovat zajimavou pfileZitost. Zvétsi

se rozdily mezi Uspésnymi

Jednim z hlavnich trendti bude vyrazné a nelisp&nymi obchodni-

zvySovéni podilu Food§Beverage a zébavy." ky a obchodnimi centry,
a to jak v navstévnosti
Petr Brabec, CPI a obratech, tak nasledné

i v najmech.

Kvalitni management a kontinualni modernizace a zatraktivriovani
center budou podminkou Uspéchu. Zakaznici i retailefi budou vy-

ENGLISH SUMMARY
RETAIL MARKET

hledavat primarné centra, kterd na sobé pracuji a nabizeji vice nez
v minulosti. V centrech se bude koncentrovat volnoc¢asova nabidka
sluzeb, které se stanou stimulem setkavani lokalni komunity. Hlavnim
sortimentem v nakupnich centrech zlstane i nadale méda, vétsi podil
v nabidce budou hrat sluzby, gastronomie a zabava, pfibude i vydejen
internetovych obchodnik(i. Vyraznéji nez dfive budou také centra bu-
dovat svij jasny profil a svou pozici jako znacky. Majitelé a property
manazefi budou také hledat nové zdroje pfijm0, at jiz se jedna o par-
kovné, dodate¢né pfijmy z pop-up obchodll a pronajmu stankd, pro-
deje ¢i distribuce elektfiny nebo nejriiznéjsich marketingovych akci.

TOMAS DRTINA
GfK

* The increase in retail sales has continued — the retail market benefits from the favourable consumer situation and the increase in retail spending

in Czech households.

 The “quantitative” stage of retail network development is over; we can see the emphasis on the improvement of quality and the modernisation

of business premises.

e There is an intensive convergence of traditional “brick and mortar shops" and the online world.

e In 2017 there was an exceptionally high number of transactions in the retail market, and most investments, particularly from strategic investors,
were directed towards the retail segment. The yield rate is gradually decreasing.
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TRH PRUMYSLOVYCH
PROSTOR

V roce 2017 bylo na trh doddno zhruba 652 800 m? novych pramyslovych prostor,
co? je nejvétsi objem dokonéenych ploch od roku 2009.

Celkova kapacita primyslovych nemovitosti dosahla 6,96 milionu metrd étvereénich
a je velmi pravdépodobné, Ze v prvni poloviné roku 2018 se piehoupne pfes hranici
7 miliond.

Zatimco poé¢atkem roku 2010 byla neobsazenost 16,8 %, na konci roku 2017 to bylo
jiz jen 41%.

Reélné je objem ploch pfipravenych k okamZitému nast&hovani ndjemc oproti roku
2010 pouze poloviéni (286 900 m?), a to i pFes dvojnasobny objem celého trhu.

NABIDKA A NEOBSAZENOST

Trh pramyslovych prostor se veze na viné ekonomické konjunktury
a roste ve viech regionech. Tyka se to skladovych i vyrobnich nemo-
vitosti, projektd stavénych za Gc¢elem prondjmu nebo do vlastnictvi
konkrétniho vlastnika, ze stavajici situace tézi i oblasti, k nimz deve-
lopefi na zakladé slabsi poptavky pFistupovali doposud rezervované.
Nizk& neobsazenost podporuje chut developert stavét spekulativng,
coz je znacny rozdil v porovnani s nasi analyzou v predchozim vy-
dani Trend Reportu. | pfes narlst spekulativni vystavby viak zatim
nedoslo ke zvySeni neobsazenosti. | budovy, u nichZ byla vystavba
zahajena na spekulativni bazi, jsou aktualné p¥i dokonceni obsazené
v priméru ze 70 %.

Zajemci o v&tsi prostory se proto museji v¢as dohodnout s develo-
perem na vystavbé na miru ¢i pronajmu nékterého z projektd, pfipra-
venych k budouci vystavbé. V takovém ptipadé mohou dosahnout
mirnych Uprav projektu dle svych predstav.

Neobsazenost je momentalné pouze jednim z limitujicich faktord,
ktery urcuje, kam budou sméFovat nové firmy ¢i expandovat stavajici.
Dalsim, frekventované diskutovanym faktorem je nizkd mira neza-
méstnanosti. Potencialni najemci proto museji pocitat bud se zvyse-
nymi naklady na pracovni silu, nebo hledat prostory v regionech, kde
je jesté relativni dostatek pracovnich sil. Mezi takové patti napfiklad
Ustecky nebo Moravskoslezsky kraj.

V piipadé Usteckého kraje se navic potkava dostatek pracovnich sil
s nedavno dokoncenou paterni komunikaci, dalnici D8, kterad spojuje
Prahu s Némeckem, jenz je kli¢covym trhem pro velkou ¢ast ¢eského
pramyslu. V nejvice poptavanych regionech jsou potencialni ndjemci
i developefi nuceni soustfedit se na méné vyhledavané okresy. Na-
matkou u extrémné exponovaného Plzenského kraje je to napfiklad
Klatovsko.

POPTAVKA

V prabéhu roku 2017 bylo pronajato 1,29 milionu m? pramyslovych
ploch. Meziro¢né se jednd o mirny pokles o 1%, avdak pouze u hru-
bého objemu pronajma. Po ocisténi o smlouvy, které ndjemci pro-
dlouzili ve stavajicich prostorach, byl ¢isty objem pronajm@ meziroc-
né o 2% vyssi.

Nejpoptéavanéjsim regionem je jiz tradi¢né Praha a jeji blizké okoli,
kam mifilo 42 % z hrubého i ¢istého objemu pronajma. Dalsimi vyhle-
davanymi regiony jsou pak Jihomoravsky kraj, Ustecky kraj a Plzerisky
kraj, kde bylo podepsano vice jak 9% z hrubého a 8% z Cistého ob-
jemu pronajmda.

Pres 50 000 m? ¢&isté poptavky zamifilo i do Pardubického, Olomouc-
kého, Karlovarského ¢ Moravskoslezského kraje, v ostatnich krajich
pak poptavka nedosahovala nijak vyznamnych objem(. Ve Zlinském
¢i Jihoceském kraji jsme dokonce nezaznamenali Zadnou najemni
transakci.

Zatimco Zlinsky kraj mé& nevyhodnou polohu mezi Moravskoslez-
skym a Jihomoravskym krajem, kde je soustfedéna velka vétsina
modernich primyslovych ploch na Moravé, u Jiho¢eského kraje jde
zejména o dusledek chybéjiciho infrastrukturniho napojeni na zbytek
republiky, pfipadné na atraktivni zahrani¢ni trhy, mezi néZ bezesporu
patfi Rakousko. Vzhledem k faktu, Ze v nejblizsich letech se tento
handicap nepodafi odstranit, nelze ani o¢ekavat zasadni zmény v po-
ptavce v tomto regionu. To by se mohlo zménit jen v pfipadé dostup-
nosti vétsiho objemu pracovni sily.

NAJEMNE

Silna poptavka v minulych letech, ktera se projevila na klesajici neob-
sazenosti, ma jesté jeden nasledek: riist najma. Ty stouply o cca 0,25
EUR za m? a mésic, a to zejména v nejvice exponovanych lokalitach.
Poté, co se neobsazenost v pokrizovych letech pfiblizila k 17%, se
mnozstvi volnych skladt odrazilo v poklesu ndjemného. Nyni je situa-
ce pfesné opacna. Za nejlepsi prostory v okoli Prahy je pronajimateli
poZadovano najemné v rozmezi 4,25 EUR az 4,75 EUR m%/mésic. Na-
jemné narostlo také v nejatraktivngjsich krajich a presahuje & EUR.

REKONSTRUKCE SKLADU

V poslednich dvou letech u starsich kancel&fskych nemovitosti po-
zorujeme novy trend — kompletni rekonstrukce budov. Otazkou
zUstavd, nakolik se tento pfistup rozvine i v segmentu vyrobnich
a skladovych nemovitosti. JelikoZ stavba pramyslovych hal probiha
v odlisném duchu neZ realizace kancelafskych budov, je z naseho po-
hledu nepravdépodobné, Ze by ke komplexnim rekonstrukcim vétsi-
ho rozsahu dochazelo ve vétsi mite.



| takové zevrubné modernizace jsme na trhu uZ zaznamenali.
Napfiiklad sklady v Rudné u Prahy, které zlstaly po odchodu
maloobchodniho Fetézce Delvita z CR volné, prevzal do svého
portfolia investor Europa Capital Partners a s pomoci své mana-
zerské firmy Charnwood sklady zrekonstruoval. Dnes je budova
soucasti Prologis Parku Rudné a novy najemce budovy jiz néko-
likrat expandoval.

Co nés vede ke skepsi ohledné rozsiteni nakladnych rekonstrukci pra-
myslovych nemovitosti? Jejich pomérné rychlé zastaravani i s ohle-
dem na normy a legislativu nebo poZzadavky najemc(. Namétkou,
s postupem let se ménily normy na izolace objektd — viz nedavno za-
vedené energetické Stitky budov. Na to samozfejmé museji reagovat
i majitelé nemovitosti, aviak konstrukce nemovitosti jim umoznuje
efektivni FeSeni: vyménu fasadnich panelti za provozu.

Problémem u starsich skladt mdZe byt to, Ze z dnedniho pohledu
nevyhovuji nejen z energetickych hledisek. Haly vystavéné pied ro-
kem 2000 mohou mit naptiklad pfilis nizkou svétlou vysku, coZ se
napravit neda a do jisté miry to omezuje pocet vhodnych najemct.
Nizsi svétla vyska maZe byt preferovana vyrobnimi firmami, které
nevyZaduji logistické prostory s pokro¢ilym systémem skladovani
ve vertikalnich regalech. Déle, i u starsich hal tfidy B lze nahradit
plvodni manualni vrata za nakladovou rampu nebo jiny modernéjsi
zplsob manipulace s nakladem, aby se alespon ¢astecné pribliZila
soudobym standarddm.

V pramyslovych objektech proto zpravidla probiha pravidelna Gdrz-
ba za provozu, pfipadné pfi vyméné ndjemce, coZ mize byt zhruba
po deseti letech fungovani. Tento pistup zvolila i developerska firma
CTP Invest u svého parku v Divisové.

ENGLISH SUMMARY
INDUSTRIAL SPACE MARKET

Mezi inovace, které v priimyslovych arealech probihaji, patfi:

e instalace Usporného LED osvétlent,

e montaze reflexnich folii pro zajisténi odrazu UV zafeni a zmirnéni
zahtivani stiechy,

» montaz fotovoltaickych panell pro zajisténi ¢astecné energetické
sobéstac¢nosti,

e vyuziti geotermalnich vrtd ¢ jinych systémd tepelnych ¢erpadel
pro zlepseni vytapéni a klimatizace,

e montdz destratifikacnich ventilatort pro lepsi vnitfni cirkulaci
vzduchu a eliminaci kondenzace vodnich par na vnitfnim plasti
budovy a rovnomérné rozlozeni teplot v prostorach s vysokymi
stropy,

e instalace fasadnich paneld s lepsimi izola¢nimi vlastnostmi,

e obnova podlahy, pfipadné navyseni jeji nosnosti v pfipadé rele-
vantniho pozadavku ze strany najemce.

Instalaci téchto technologii lze u budov dosahnout velkych Uspor
na vnitfni provoz, coz je pro potencialniho i stavajiciho najemce fak-
tor s narGstajici dileZitosti. Kromé vy$e uvedenych inovaci se develo-
pefi snazi klast i v&t3i diraz na kvalitu vnéjsiho prostredi a ,zlid3tuji"
okoli budov pomoci vysadby stromd a zahradnich prvkd. Bude dochéa-
zet i ke zvySovani flexibility prostor, aby byli pronajimatelé schopni
uspokojit 3irsi spektrum klientely, véetné start-upovych projekt( ze
segmentu e-commerce, u kterych lze o¢ekavat dynamicky rdst.

U nové budovanych hal (jako tomu naptiklad u¢inil Prologis v Rudné
u Prahy) pak budou dbat developeti na co nejvy3si ekologicky stan-
dard a budou se snaZit o ziskani ekologickych certifikatdl (BREEAM,
LEED a jiné). Ty jsou do jisté miry zndmkou kvality a pro velké mezi-
narodni hrace z fad najemct mohou byt dalsim faktorem, ktery ma
vliv na rozhodovéani o umisténti jejich skladd ¢&i vyrobnich prostor.

ONDREJ VLK
Colliers

e In 2017, approximately 652,000 m? of new industrial spaces was added to the market, which is the largest volume of completed spaces since

20069.

 The total capacity of industrial properties has reached 6.96 million square meters, and it is very likely that it will exceed 7 million square meters

in the first half of 2018.

¢ While in the beginning of 2070 the vacancy was 16.8 %, at the end of 2017 it was only 4.1 %.

* In reality, the area that is immediately ready for tenants is only half of the volume from 2010 (286,900 m?), even though the total volume in the

market has doubled.
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SOUCASNE TRENDY
V CESTOVNIM RUCHU
S DURAZEM NA HOTELNICTVi

Trh cestovniho ruchu zaznamenal v roce 2017 rekordni riist, jeho tahounem
je domaci poptavka.

Rychle rostou pfijmy v celém odvétvi, vyznamné se viak zvy3uji také naklady.

Firmy z odvétvi hlasi kriticky nedostatek pracovnika.

Kon

GRAF 1 Procentni zména poétu pfenocovani rezidentti v HUZ 2012/2017 v krajich

kurenceschopnost cestovniho ruchu Ceské republiky stagnuje.

Cestovni ruch véetné hotelnictvi pokracoval v roce 2017 v silném riis-
tu, ktery kopiroval ekonomicky vyvoj v Cesku a ve svété. Pocet hostti
v hromadnych ubytovacich zatizenich (HUZ) poprvé prekrocil hod-
notu 20 mil. a pocet prenocovani dosahl pres 53 mil. Od roku 2012,
kdy u nés vrcholila ekonomicka krize, se tak pocet hostli zvysil o vice
nez 30%. Pocet pfenocovani za stejné obdobi vzrostl o 23%. Pres
tato skvéla ¢isla se potvrzuje trend zkracujicich se dovolenych. Jen
za poslednich pét let se délka pobytu snizila téméf o polovinu dne.

Rostouci ekonomika a zvy3ujici se domaci poptavka se projevily pre-
devsim v narlistu domacich navstévnikd, ktery byl o 5% vyssi nez
téch zahrani¢nich. Za réistem poptavky domacich navstévnikd po do-
volenych v Ceské republice je nezbytné hledat také obavy z nesta-
bilni bezpecnostni situace v zahranici, zlepsujici se nabidku a kvalitu

poskytovanych sluzeb.

Z analyzy dat regionalni navstévnosti vyplyva, Ze nejvétsi narlst
v poctu prenocovani domacich navstévnik zaznamenal Jihomoravsky

kraj, nasledovany Usteckym krajem a Prahou.

Pokud se podivdme na nar(ist poc¢tu pfenocovani zahrani¢nich na-
vstévnikd, tak pomérné prekvapivé nejvétsi narlist zaznamenaly Us-

tecky a Pardubicky kraj, nasledované krajem Jihomoravskym.

Velmi zajimavy je také pohled na zménu struktury zdrojovych zahra-
ni¢nich trhd. Zde se odehraly pomérné vyznamné zmény. Jen mirné
vzrostla navstévnost z Némecka, Polska, USA nebo Velké Britanie.

Vyznamné narostl slovensky trh a rekordy lamou trhy Ciny a Jizni
Koreje, ze kterych navstévnost béhem poslednich péti let stoupla

na témér trojnasobek.

Rast Ciny a Jizni Koreje je taZen tamnf silnou domaci poptavkou. Kli¢o-
vé pro narlist téchto trht bylo otevieni novych leteckych linek z Pekin-
gu, Sanghaje, Ccheng-tu a Si-an. Na rostouci poptavku také zareagovala

agentura CzechTourism vhodnymi marketingovymi aktivitami.

Na rozdil od tradi¢nich zdrojovych trhd je turismus z téchto desti-
naci organizovany a bohuzel dale pfispiva ke zkracovani priimérné
délky pobytu. Turisti¢ti operatofi zatazuji na seznam navstivenych
mist zejména Prahu, Cesky Krumlov a jen nékolik dalgich ¢eskych ¢i
moravskych destinaci. Navétévnikiim tak na Ceskou republiku zbyva
mnohdy jen nékolik hodin. Vice se jim do itinerafd pfi jejich cesté

po stfedni Evropé obvykle nevejde.

Na celkové vykonnosti ubytovaciho trhu se zejména v Praze stéle vice
podili platformy sdileného ubytovani. Podle informaci dominantniho
hrace, platformy airbnb, se za minuly rok ubytovalo v Ceské republice
timto zplsobem pres 900 tisic hostd, coz ukazuje na 649% meziro¢ni

narlst. V prdméru je nabizend nemovitost obsazena 38 noci ro¢né.

Moznost ubytovani celkem nabizi cca 10 400 hostiteld, ktefi vydélali
1,7 miliardy korun. Z toho pfes 800 tisic hostt naslo ubytovani pfimo
v Praze, ve které se tento segment na celkové navstévnosti podili
7 vice nez 10%. Siroka nabidka sdileného ubytovani do Prahy piila-
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GRAF 2 Procentni zména po¢tu pfenocovani nerezidentd v HUZ 2012/2017 v krajich Zdroj: KPMG na zakladé dat CSU

150
140
130
120
- . . -
100 e
‘o ‘T ‘T © ‘T © it ‘© ‘T © ‘T ‘T ‘T s
= = = = = = = = = = = = = £
~ ~ ~ ~ ~ ~ © ~ ~ ~ ~ ~ ~ 55
> > R - R - - R - R > R I}
= = = = = = a = = = = = = o
[ [~ w w U wv <] n U n 0 U w >
[ 1 > o 3 N 3 C 1} ] c o = >
+ © £ ° [ ] - B = s © .
7] 3 I~ o - ] N © <] N [ 2 ©
D b o = £ o £ = 2 B o o S
= E 4 o o o < b4 - = [~3
& 15 - o 3 € ‘9 =3 - s
£ ] g > 2 3 N
= I ) =
o I e
s ~

kala predevsim novou klientelu, ktera neni hlavni cilovou skupinou

tradi¢nich ubytovacich kapacit.

Presto se stale Castéji hovofi o pottebé regulace trhu sdileného
ubytovani nebo pfinejmensim o disledném uplatriovani stejnych
pravidel jako pro tradi¢ni ubytovatele. Mésta jako Berlin, Pafiz,
Londyn, Barcelona nebo Amsterodam jiz k regulaci bud pfistoupila,
nebo Upravu podminek sdileného ubytovani pfipravuji. Masovy tu-
rismus zde totiz vytlacuje béZny Zivot zejména z center mést a dal-

Sich turisticky pretizenych lokalit.

Opatieni tedy nejsou primarné cilena proti platformam sdilené eko-
nomiky, snahou je omezovat intenzitu turismu zejména mistné a ¢a-
sové. Restriktivni kroky nejsou zaméfeny jen na sdilené ubytovani,
ale pfisna pravidla zde plati naptiklad pro vystavbu novych ¢&i rekon-
strukci stavajicich hoteld. Na vhodnych opatfenich tak ¢asto aktivné
spolupracuji se spravou mést ptimo jednotlivé platformy, které maji
zajem o dlouhodobou udrzitelnost svého podnikani. DaleZité tedy je,
aby zejména v Praze byla zahajena obdobna diskuse mezi tradi¢nimi

hoteliéry, platformami ,nové ekonomiky" a pfedstaviteli samospravy.

PO LETECH PUSTU POSKYTOVATELUM SLUZEB
KONEENE ROSTOU TAKE PRijMY

Dtkazem toho, Ze se hoteliérlim v souc¢asné dobé dafi, je vzristajici
vytizenost ubytovacich zatizeni. Priimérné se v Ceské republice ¢isté
vyuZiti laZek dostalo v roce 2017 nad hranici 50%, v Praze se pfibli-
Zilo dokonce 70%. S ohledem na sezénnost cestovniho ruchu se tak

GRAF 3 Zména struktury TOP 10 zdrojovych trhii v CR 2012/2017
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v nékterych obdobich dostavaji ubytovaci zafizeni na hranici své kapa-
city. To se projevuje v postupném rdstu cen za ubytovani, které byly
v dtisledku krize v Ceské republice a predeviim v Praze v porovnani

s obdobnymi destinacemi na velmi nizké Grovni.

Pouze mezi roky 2016 a 2017 se dle informaci STR Global zvysila pro-
mérna cena pokoje v Praze 0 12% na 2 200K¢. Cena v3ak stale zlstava
0 vice nez ¢tvrtinu niz$i ve srovnani s ostatnimi evropskymi metropole-
mi. Praha tak patfi nadale mezi velmi levné evropské destinace.

Na trhu je proto prostor pro daldi zvyseni cen, které by se mély
ve stfednédobém horizontu alespori v Praze pfiblizit evropskému
praméru. Po letech investi¢niho Gtlumu v budovani novych ubytova-
cich kapacit se tim oteviraji investi¢ni moznosti. Hotely se postupné

stavaji zadanou investi¢ni komoditou.

Situace je vsak jind nez pred krizi. Investice je nezbytné dobfe plano-
vat a neplati, Ze jakakoliv investice do ubytovaciho zafizeni je zarukou
budouciho zisku. Je vhodné velmi dobfe zvaZit vybér lokace, orientaci
na klientelu a celkovy koncept ubytovaciho zafizeni. Zajimavou investi¢ni
prileZitosti jsou ¢eské regiony, predevsim pak rozvijejici se horska stte-
diska nebo néktera krajska mésta (Brno, Ostrava, Plzefi, Olomouc atd.).

FIRMY V ODVETVi CESTOVNIHO RUCHU HLASI
KRITICKY NEDOSTATEK PRACOVNIKU

Rist cen vak bude doprovazet silny tlak na naklady poskytovateld
sluzeb a postupné zhodnocovani kurzu ceské koruny. Odvracenou

Zdroj: KPMG na zakladé dat CSU
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stranou ekonomické konjunktury je totiz nedostatek pracovnik{
a s tim spojené zvySovani nakladd prace. Ty nyni nejvice rostou v od-
vétvich s dlouhodobé nizkymi pfijmy. Pokud od roku 2012 v ¢eské
ekonomice stoupla primérna mzda o vice nez 20% na témér 29 tis.
K¢, v odvétvi ubytovani a pohostinstvi ¢inil tento narlst vice neZ
309%. Mzdy v roce 2017 dosahly stale podpriimérnych 18 tis. K¢, dy-
namika jejich rdstu vdak vyznamné zasahuje do hospodareni podni-
katelskych subjektd.

Na nartst priimérné mzdy mélo ¢astecny dopad také zavedeni Elektro-
nické evidence trzeb (EET), ktera ¢aste¢né omezila $edou ekonomiku,
jez se v tomto odvétvi podle odhadd dlouhodobé pohybuje na trovni
209%. Zavedeni EET se naopak neprojevilo ve snizeni po¢tu ekonomic-
kych subjekt(i. Rust ¢eské ekonomiky pfispél k tomu, Ze za poslednich
5 let vzrostl pocet ekonomickych subjektd v sektoru ubytovani, stravo-
vani a pohostinstvi 0 6%. Dochazi tak spi$e ke zméné struktury ubyto-
vacich a stravovacich zafizeni ve prospéch téch kvalitngjsich.

Zména struktury stravovacich zafizeni byla v roce 2017 podpofena
Uplnym zakazem koufeni. Pfedevsim v mensich sidlech ustupuiji tra-
di¢ni provozy a v lokalitach s vy$3i poptavkou vznikaji moderngjsi

zafizeni.

Problémy s nedostatkem pracovnik(l hlési nejen hoteliéfi, ale i dal-
¢ poskytovatelé sluzeb prakticky z celé Ceské republiky. Situace je
téméF beznadéjna zejména ve sluzbach, které jsou zavislé na sezon-
nich pracovnicich v horském turismu nebo v letnim turismu u vody.
V nésledujicim obdobi je moZné ocekavat, Ze se sektor bude muset
vyrovnat s dalsim vyznamnym nar&stem mzdovych naklad@, které by
se mély velmi rychle dostat nad hranici 20 tis. K¢ Bude to znamenat
predevsim dalsi pfiliv levnéjsi pracovni sily ze zahrani¢i!

Vyznam kvalifikované pracovni sily se bude dale zvy$ovat. Hoteliéry
a dalsi poskytovatele sluzeb bude rist nakladd tlacit k vy3si produk-
tivité a efektivité vybranych procesti. Dalsi rozvoj digitalni ekonomiky
a tzv. smart technologif umoZni omezit pottebu lidskych zdrojt v rutin-
nich ¢innostech. Ty budou moci hoteliéfi alokovat do zékaznického ser-
visu, kde bude potteba kvalitnich pracovnikd dlouho nenahraditelna.

V dlouhodobém horizontu s rozvojem Priimyslu 4.0 je mozné pred-
pokladat, Ze cestovni ruch jako sektor sluzeb bude postupné absor-
bovat uvolnéné lidské zdroje z primarniho a sekundarniho sektoru.
Bude v8ak nezbytné nutné, aby odvétvi bylo schopno nabizet atrak-

Proti stavajicimu trendu bude plisobit zhodnocovani ¢eské koruny.
Pro rezidenty to bude znamenat zleviiovani a vétsi dostupnost za-
hrani¢ni dovolené, pro zahrani¢ni navstévniky zase vyssi naklady pfi
cesté do Ceské republiky. Posilovani ¢eské koruny tak bude brzdit
rychle rostouci trh cestovniho ruchu.

ENGLISH SUMMARY

CURRENT TRENDS IN TOURISM WITH AN EMPHASIS ON HOSPITALITY

DLOUHODOBA KONKURENCESCHOPNOST
CESTOVNIHO RUCHU €ESKE REPUBLIKY
STAGNUJE

Ceska republika se nachazi ve vysoce konkurenénim prostiedi. Sou-
sedi nebo je velmi blizko statam, které svoji nabidkou cestovniho
ruchu a podnikatelskym prostfedim patf mezi svétovou 3picku.
V Evropé i v CR dochazi k posunu v preferencich soucasnych a bu-
doucich spotfebiteld. ZvySuje se nesoulad mezi produkty a sluzbami,
které jsou na trhu nabizeny, a potfebami a o¢ekavanimi spotfebitell.
Vysledkem tak mdZe byt rostouci nespokojenost spotfebiteld s pro-
dukty a destinacemi, které navstévuji.

Evropské destinace cestovniho ruchu, jakoZ i nérodni a regionalni
vlady, pfistupuji k cestovnimu ruchu stéle sofistikovanéji. To se pro-
jevuje obchodné vyhodnym propojovanim aktérd cestovniho ruchu
od soukromych subjekt pfes mistni samospravy, organizace desti-
na¢niho managementu az po narodni vlady.

Pro posouzeni pozice Ceské republiky je mozné vyuZit Index mezina-
rodni konkurenceschopnosti cestovniho ruchu Svétového ekonomic-
kého féra (WEF). Tento Index hodnoti jednotlivé destinace cestovni-
ho ruchu (jednotlivé zem&) dle riznych kritérii, stanovuje v téchto
kritériich pofadi a na zakladé vysledk( pak celkové pofadi ve svété.
Z vysledk tohoto indexu plyne, Ze v roce 2017 nalezela CR 39. po-
zice. Znamena to pokles o 8 pricek od roku 2011, pficem?Z v jednotli-
wych hodnoticich kritériich si vede CR rozdilné.

Mezi nejhCife hodnocené aspekty patfi Uroveri podnikatel-
ského prostiedi a pfistup verejného sektoru k odvétvi cestovniho
ruchu. Pokud se bude chtit Ceska republika dlouhodobé méfit s tu-

risticky nejvyspélejsimi evropskymi zemémi, bude muset aktivnéji
pfistupovat k jeho podpofe a pfijmout vhodna systémova opatieni.

Po mnohaletém netispédném Usili upravit podminky pro rozvoj turi-
smu po vzoru Swycarska, Rakouska nebo Slovenska specialnim zako-
nem byla zvolena cesta dobrovolnosti ve formé nové Kategorizace
organizaci destina¢niho managementu. V roce 2018 se ocekava jeji
finalni schvéleni a certifikace prvnich organizaci destina¢niho ma-
nagementu (DMO). Ty by mély od vefejného sektoru ziskat finan¢ni
prostfedky na podporu své ¢innosti.

Nova pravidla jsou tak pfislibem pro formovani stabilniho prosttedi
pfi uplatnéni principd destina¢niho managementu, tedy podminek
pro spolupraci mezi vefejnym a soukromym sektorem. To je nezbyt-
nou podminkou pro to, aby zejména soukromi investofi byli ochotni
do turismu investovat dlouhodobé.

MARTIN KAVKA, RADEK CHALOUPKA
KPMG Ceska republika

* The tourism market experienced a record-breaking growth in 2017, which is mainly driven by domestic demand.

¢ Income is increasing in the whole sector, but costs are also increasing considerably.

¢ Companies in this sector report a critical shortage of staff.

¢ The competitiveness of tourism in the Czech Republic is stagnating.

'O moznostech zaméstnavani zahrani¢nich pracovnikl piseme v kapitole Pravni aspekty zaméstnavani cizincl ve vystavbé na strané 111.



FENOMEN SDILENE
EKONOMIKY A GDPR
V OBLASTI NEMOVITOSTI

Jak bylo Feceno i v ivodu kapitoly Préavo, rok 2017 byl v oblasti prava
nemovitosti jednoznacné legislativné vyznamny, a to predevsim diky
dokonceni dlouho pfipravované novely stavebniho zakona, ktera by
mohla ¢aste¢né zjednodusit realitni praxi. Kromé legislativnich zmén
v tradi¢nich oblastech je v8ak nutné vyzdvihnout i dva relativné nové
fenomény, které se realitniho svéta také vyrazné dotykaji.

Prvni oblasti je pravni regulace sdilené ekonomiky v oblasti nemo-
vitosti. Ackoli je sdilena ekonomika v Ceské republice prozatim po-
mérné novym konceptem, je o ni v posledni dobé nélezité slyset. Co
si lze predstavit pod pojmem sdilené ekonomiky? Obecné lze Fici,
Ze se jednad o ekonomicky model zaloZzeny na sdileni, vyménach ¢i
plj¢ovani zboZi nebo sluzeb! Dany pojem je sklofiovan predevsim
v souvislosti s internetovymi platformami, na nichZ jsou nabizeny
sluzby kratkodobého ¢i dlouhodobéjiiho ubytovani/pronajmu nemo-
vitosti nebo sdileni automobild. Tento zpdsob sdileni nebo vymény
zbo?i & sluzeb je nejcastéji zajistovan prostiednictvim elektronickych
platforem, kde se setkava nabidka s poptavkou.?

PRAVNi REGULACE MODELU INTERNETOVYCH PLATFOREM
UBYTOVACICH SLUZEB

Aktualné nejpopularngjsim projevem sdilené ekonomiky v oblasti
nemovitosti je vyuzivani sluzeb internetovych platforem nabizejicich
nebo zprostfedkovavajicich ubytovaci sluzby (¢asto se hovofi spi-
%e o kratkodobych pronajmech). Jejich obliba je na vzestupu nejen
v Ceské republice a v Evropé, ale jednd se i o celosvétovy trend.
Z toho plyne potfeba regulovat sdilenou ekonomiku v oblasti realit
nejen v Ceské republice, ale i v celé Evropské unii.

Na evropské trovni je sdilend ekonomika upravena prostfednictvim
tzv. soft law?, coZ znamend, Ze tato regulace neni prozatim zcela
pravné vymahatelnd a ma spiSe doporucujici charakter. Vzhledem
ke vzrlistajici oblibé tohoto fenoménu a uzivatelské pFivétivosti inter-
netovych platforem ale m&izeme ocekavat, Ze Evropska unie da pred
pouhymi doporucenimi do budoucna prednost zavaznéjsi regulaci.

Aby bylo mozné sdilenou ekonomiku v oblasti realit regulovat, je ne-
zbytné si ujasnit, kde kond¢i sdilena ekonomika a zac¢ina jiz podnikani
vlastnik&l nemovitosti. Fungovani platforem je vlastné ttiprvkové: (a)
vlastnik nemovitosti (poskytovatel) poskytuje pres platformu svoji
nemovitost ke kratkodobému ubytovani, (b) uZivatel ptes platformu

vyuZije prislusnou ubytovaci sluzbu, a (c) platforma funguje jako
zprosttedkovatel, ktery propojuje nabidku vlastnikd s poptavkou uzi-
vatel(i

K regulaci ¢innosti soukromych osob uskutecriované prosttednictvim
platforem sdilené ekonomiky by mélo byt pfistupovano obezietné.
Soukromé osoby, které prostfednictvim internetovych platforem
na peer-to-peer bazi nabizeji své sluzby/nemovitosti pouze pfileZi-
tostné, by nemély byt bez dalsiho povazovény za profesionalni po-
skytovatele téchto sluzeb.®

Naopak ti vlastnici nemovitosti, ktefi sice vyuZivaji internetovych plat-
forem sdilené ekonomiky, ale svoje ekonomické aktivity uskutecniu-
ji soustavné a za Ucelem dosazeni zisku, budou zfejmé podnikateli
ve smyslu obcanského préva. Jejich ¢innost jakoZto podnikani bude
podléhat pfislusnym pravnim predpisim, prestoZe je realizovana
pres prislusné platformy.

Vykon podnikatelské ¢innosti viak s sebou nese nejen vyznamné
pravni (zejména s ohledem na Zivnostensky zakon), ale i dafové
dutisledky. Na podzim roku 2077 vydala finan¢ni sprava® informaci
k darovému posouzeni poskytovatelt sluzeb prostiednictvim inter-
netovych platforem, kde mimo jiné konstatovala, Ze zprostfedkové-
vané ubytovaci sluzby povazuje na zakladé jejich charakteru spise
za ubytovaci sluzby, nikoliv za najem. Osoby, které poskytuji své sluz-
by ubytovani prosttednictvim internetovych platforem, uskutecnuji
ekonomickou ¢innost, a proto jsou, pokud splni zakonné parametry
(pFedevéim pozadovany obrat), dle nazoru finanéni spravy povinnymi
osobami k dani z pfidané hodnoty.

JelikoZ jejich ¢innost napliiuje znaky podnikani, podléhaji piijmy jak
fyzickych, tak i pravnickych osob pfislusné dani z pFijmd.” Pokud by
byly subjekty nabizejici sluzby kratkodobého ubytovani prostiednic-
tvim internetovych platforem povaZovany za podnikatele, je v tako-
vém pripadé rovnéZ nezbytné zajistit soulad jejich ¢innosti s pravidly
EU a ¢eského prava tykajicimi se ochrany spotfebitele. Pfedevsim by
pak spottebitelé méli podléhat vysokému stupni ochrany pred neka-
lymi obchodnimi praktikami.®

Obtiznym Ukolem regulace platforem sdilené ekonomiky v ramci
Evropy v3ak bude nalezeni rovnovahy mezi zajmem na zachovani
jednotnych standardd napfi¢ ¢lenskymi staty EU a zajmu na ochra-

" Dostupné online:: http://www.oecd.org/cfe/tourism/oecd-tourism-trends-and-policies-20767773.htm.

2 Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Radé, Evropskému hospodarskému a socialnimu vyboru a Vyboru regionti ze dne 2. 6. 2016, COM(2016) 356 final.

3 Naptiklad Opinion of the European Economic and Social Committee on the ‘Sharing economy and self- regulation’ ((2016/C 303/05), Opinion of the European
Economic and Social Committee on ‘The functional economy’ (own-initiative opinion) (O) C 75, 10. 3. 2017) nebo Discussion Draft of a Directive on Online Intermediary
Platforms (EuCML, 2016, & &, s. 164).

“ Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Radé, Evropskému hospodaiskému a socialnimu vyboru a Vyboru regionti ze dne 2. 6. 2016, COM(2016) 356 final.

5 Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Radé, Evropskému hospodarskému a socialnimu vyboru a Vyboru regionti ze dne 2. 6. 2016, COM(2016) 356 final.

6 Dostupné online: http://www.financnisprava.cz/cs/financni-sprava/pro-media/tiskove-zpravy/2017/FS-vydala-informaci-o-povinnostech-subjektu-poskytujicich-
ubytovani-pres-internet-8799.

7 Dostupné online: http://www.financnisprava.cz/cs/financni-sprava/pro-media/tiskove-zpravy/2017/FS-vydala-informaci-o-povinnostech-subjektu-poskytujicich-
ubytovani-pres-internet-8799.

8 Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Radé, Evropskému hospodai'skému a socialnimu vyboru a Vyboru regionti ze dne 2. 6. 2016, COM(2016) 356 final.
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né a zohlednéni specifického charakteru prislusné lokality. Jako na-
stupujici trend, ktery by mohl pomoci fesit tuto otazku, se ukazuje
snaha jednotlivych evropskych velkomést o vlastni, lokalni regulaci
parametr poskytovani ubytovacich sluzeb prostfednictvim téchto
internetovych platforem. Pfedevsim Praha, kde je rlist takovych na-
bizenych ubytovacich kapacit v ramci Ceské republiky nejvyrazn&ji,
by se mohla inspirovat napfiklad nékterymi omezenimi, ktera v této
souvislosti byla pFijata v zahrani¢i (napriklad v Londyné ¢&i v Pa¥izi?),
limitujicimi pocet dn, po které mohou vlastnici nemovitosti své ob-
jekty k tceltim kratkodobého ubytovani nabizet.

GDPR SE TYKA | TRHU NEMOVITOSTI

Dalsim aktualné diskutovanym tématem jsou dopady nafizeni Evrop-
ského parlamentu a Rady ¢ 2016/679 o ochrané fyzickych osob v sou-
vislosti se zpracovanim osobnich Gdajd a o volném pohybu téchto tda-
j& a o zrugeni smérnice 95/46/ES (obecné nafizeni o ochrané osobnich
udajé, ,GDPR"), na oblast developmentu a realit. GDPR pfina3i zménu
regulace v oblasti osobnich Gdajd a nabude G¢innosti jiz 25. kvétna
2018. Dotkne se vyznamné i subjekt( poskytujicich své sluzby v oblasti
realit, které pracuji s osobnimi tidaji. GDPR pfinasi vice prav pro jednot-
livce, pfi¢emz naristu prav pak nutné odpovida zvy$eni rozsahu povin-
nosti zpracovatelll a spravc osobnich Gdajt. V nékterych ptipadech
vznikne také povinnost jmenovat uvnitf spole¢nosti tzv. povéfence pro

ochranu osobnich dajd nebo si jej zajistit externé.

Vyznamnou novinkou je rovnéz oznamovaci povinnost v pfipadé po-
ruseni zabezpeleni osobnich tdajd, a to jak dozorovému Ufadu, tak
v zévaznych ptipadech i subjektu, o némzZ jsou Udaje zpracovavany.
Zamérem téchto ustanoveni je, aby pfipadné Uniky osobnich Gdajt
nebyly oznamovény az s odstupem delsiho ¢asu poté, co nastaly, jako
se tak stavalo v minulosti.

Dle GDPR bude muset spravce ohlasit poruseni zabezpeceni osob-
nich tdajti Utadu pro ochranu osobnich tidajti bez zbyte¢ného odkla-

ENGLISH SUMMARY

du, a pokud mozno do 72 hodin od okamZiku, kdy se o ném dozvédél.
V nékterych zavaznych ptipadech, zejména v pfipadé, Ze takovy pfi-
pad bude mit za nasledek vysoké riziko pro prava a svobody fyzickych
0sob, oznami spravce toto poruseni bez zbyte¢ného odkladu sub-
jektu Gdajt, pokud se neuplatni podminky, za kterych GDPR takové
ozndmeni subjektu Gdaji nepoZaduje.

Vzhledem ke komplexnosti procesti souvisejicich s ochranou osob-
nich (dajd a vysi sankci, které GDPR zavadi za nedodrZeni pravidel
pro nakladani s nimi, lze doporucit vdem povinnym subjektdm dd-
slednou pfipravu. PFivétivym feSenim muze pro nékteré subjekty
v takové situaci predstavovat kvalifikovana analyza ¢innosti pfislus-
ného subjektu a nasledné stanoveni opatfeni k zajisténi souladu
s GDPR, pfipadné lze téZ uvazovat o zajisténi externiho povérence
pro ochranu osobnich Gdajti i v pfipadé, Ze by dle GDPR nebylo jeho

jmenovani pro pfislusny subjekt povinné.

V ddsledku zvy3eni povinnosti na strané povinnych subjektd dochazi
téZ k posileni pravomoci dohledovych organd, které budou moci pod
vedenim jednoho z vnitrostatnich Grad( vést spole¢né postupy, véet-
né spolecnych Setfeni a spole¢nych donucovacich opatfeni ve vice
¢lenskych statech. Povinnosti uloZzené GDPR jsou zajistény piisnéji
neZ ve stavajici Upravé — za nesplnéni povinnosti ulozenych GDPR
mdZe byt uloZzena spravni pokuta aZ do vyse 20 000 000 EUR ane-
bo, pokud se jedna o podnik, az do vy3e 4% celkového ro¢niho obratu

celosvétové za predchozi rozpoctovy rok — rozhodna je vy3$si ¢astka.

Koncept uplatiovani sdilené ekonomiky v oblasti nemovitosti na ces-
kém trhu pravdépodobné cekaji v blizké budoucnosti zmény, at uZ
pljde o lokalni regulaci, nebo zmény pfichazejici z Evropské unie.
S G¢innosti GDPR pak pribudou podnikateltim v oblasti nemovitosti
nové povinnosti, s nimiz se rovnéz budou muset vyporadat.

MGR. DANIELA KOZAKOVA
HAVEL & PARTNERS s.r.0., advokatni kancelaF

YEAR 2018: PHENOMENON OF THE COLLABORATIVE ECONOMY AND OF THE GDPR IN THE REAL ESTATE SECTOR

e In terms of legislation, last year was significantly important in the area of real estate law, mainly due to the completion of a long-awaited
amendment to the Building Act that could partially simplify real estate practice. In addition to legislative changes in traditional areas, it is also
necessary to point out two relatively new phenomena that also affect the real estate world.

* The first area is legal regulation of the collaborative (sharing) economy in the real estate sector. In general, it is an economic model based on

sharing, exchanging or lending goods or services. This concept is mainly based on online platforms offering short- or long-term property accom-

modation/rentals or car-sharing services.

e Another issue currently being discussed is the impact of Regulation (EC) No 2016/679 of the European Parliament and of the Council on the
protection of individuals with regard to the processing of personal data and on the free movement of such data and repealing Directive 95/46/
EC (General Personal Data Protection Regulation), (‘GDPR") on development and real estate.

9 Dostupné online: http://www.europarl.europa.eu/thinktank/en/document.html?reference=EPRS_BRI(2017)595897.
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Celkova vyse investic v regionu CEE v roce 2017 dosahla 11,73 miliardy EUR, podobné
jako v roce pfedchozim. Rekordni investiéni aktivitu zaznamenal polsky trh nemo-
vitosti a i v roce 2018 se oéekava jeho dalsi posilovani. V pfepoétu na velikost trhu

ovéem lepsich vysledkt dosahuje Ceska republika. Obé zemé tak ziistavaji nejlikvid-
néjsimi trhy v CEE. V Madarsku celkovy objem investic dosahl 1,77 miliardy EUR. Je to
stejné jako v pfedchozim rekordnim roce a rovnéz vyrazné nad priimérem z predcho-

zich let.

Objem investic v CR dosahl v roce 2017 cca 3,57 miliardy EUR, co? pFedstavuje mirny

3% pokles ve srovnani s rokem 2016. V roce 2018 o¢ekavame po velmi silnych dvou

pFedchozich letech dalsi pokles investi¢ni aktivity. Pfesto by objem investic mél pre-

sahnout dlouhodoby priimér a pohybovat se mezi 2,5-3 miliardami EUR.

Referenéni vynos (prime yield) u $pi¢kovych nemovitosti se sniZil b&hem roku
2017 ve viech realitnich segmentech: na 4,85% u $pi¢kovych kancelati (-0,10 p.b.),
na 4,75% u nakupnich center (-0,25 p.b.), k hranici 3,5% pro nemovitosti na nakup-
nich t¥idach (-0,25 p.b.) a cirka 5,75% u skladt (-0,25 p.b.). Nap¥i¢ regionem CEE

se i v roce 2018 o¢ekava dalsi mirna komprese vynosovych mér.

INVESTIENi TRH VE STREDNI EVROPE vychodu, Ciny a Thajska (celkem 18 %). Investofi ze stfedni Evropy,

ktefi hledaji diverzifikaci v ramci svych portfolii, se na celkovych in-

Objem investic na péti klicovych trzich stfedni a vychodni Evropy’
v roce 2017 ptesahl 1,73 miliardy EUR, coZ pfedstavuje velmi nepa-
trny meziro¢ni pokles o 0,35%. Celkem 73% z celkového objemu se
realizovalo v Polsku a Ceské republice (43% v Polsku a 30% v CR),
dvou hlavnich trzich tohoto regionu.

Polsko

Investi¢ni aktivita byla v Polsku v loriském roce rekordni. Majitele
zménily komer¢ni nemovitosti za témé¥ 5 miliard EUR, coz je 0 9%
vice nez v roce 2076.
K takto dobrému vysled-

vesticich v Polsku podileji z 12%.

Nejvyznamngjsimi transak-
cemi v Polsku za uplynu-
ly rok byly panevropsky
prodej platformy Logicor
¢inské CIC (750 mil. EUR
za polskou ¢ast portfolia),
akvizice Magnolia Parku
ve Wroclavi Union In-
vestment, opét panevrop-

ska portfoliova transakce

,S ohledem na pretrvavajici konjunkturu,
dostatek volnych financnich prostredkd

a omezeny pocet kvalitnich projektd [ze
predpokladat pokracovdni dosavadnich
trendd — investorsky atraktivni bude proto
kazdy dobfe pfipraveny projekt bez ohledu
na to, jakého segmentu se tykd."

Ondfej Hampl, BADOKH

,Po mnoha letech levnych penéz se trend
zacal vyznamné otacet. V kombinaci s ros-
toucimi cenami nemovitosti [ze ocekdvat
odliv domdcich investord, ktefi nebudou
ochotni kupovat drahé nemovitosti a zé-
roveri si na né pujcovat za relativné vyssi
urok. U zahranicnich investort [ze naopak
ocekavat rostouci zdjem — z jejich pohledu

je Praha stdle cenové velmi dostupnd.”

Peter Visriovsky, LEXXUS

ku pfispéla predevsim vy-
jime¢na aktivita investor(
v zavéru roku, kdy se ve 4.
kvartalu zobchodovalo az
50% z ro¢niho objemu
investic.

Nejatraktivngjsim z po-
hledu investor( byl opét

retailovy segment s 38%

podilem, s 16% nasledo-

valy investi¢ni transakce
v kancelafském segmentu a s 15% investice do logistiky. Historicky
nejvyssi objem investic zaznamenal sektor hotelll a cestovniho ruchu.
Ve srovnani naptiklad s Ceskou republikou je zajem investort rovno-
mérné rozlozen po celém Polsku, nekoncentruje se pouze na met-
ropoli. V tamnich regionech se zrealizovalo 75% ze viech kancelaf-
skych, respektive 70% z celkovych retailovych investic.

Nejvice aktivni na polském trhu jsou némecti, americti, britsti a jiho-
afri¢ti investofi. Nové na tamni trh vstupuje také kapital ze Stfedniho

nakupnich center lkea (220
mil. EUR) britskou skupinou Pradera nebo vstup spolenosti Peakside
Capital do outletovych center Fashion House za 200 mil. EUR.

Jiz prvni mésice roku 2018 davaji tusit, Ze by mohl jesté prekonat ten
lonsky. Doslo k uzavieni nékolika velkych transakci, v¢etné akvizice
portfolia 28 retailovych nemovitosti s celkovou rozlohou pfes 700
tisic m?. Spole¢nost Chariot Top Group BV do této investice vloZila
vice nez 1 miliardu EUR.

Madarsko

Objem realitnich investic v Madarsku vloni vyrovnal pfedloriskou bi-
lanci 1,77 miliardy EUR. Na trh vstoupili novi investofi, ktefi se viak
deli dobu pohybuji v regionu stfedni Evropy — naptiklad MCAP Glo-
bal Finance, NEPI Rockcastle, Corpus Sireo nebo KGAL GmbH & Co.
Silna je i aktivita madarskych investi¢nich a realitnich skupin se 44%
podilem na realizovanych investicich.

Celkem 449% z celkového objemu se realizovalo v retailu, 39% v seg-
mentu kancelafi. Nejvyznamngjsi transakci loriského roku byl prodej né-

"Polsko, Ceska republika, Madarsko, Slovensko a Rumunsko.
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GRAF 1 Investice v regionu stfedni Evropy (mil. EUR) Zdroj: BNP Paribas Real Estate, 2018
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TABULKA Vynosova mira v regionu stfedni a vychodni Evropy (%)

Zdroj: BNP Paribas Real Estate, 2018

Ceska republika Polsko Madarsko Rumunsko Slovensko
Kancelare 4,85% 5]15% 6,25% 7,25% 6,25%
Obchody 3,5% HS, 4,75% SC 5% 5,50% HS, 6% SC 6,15% 5,25%
Sklady 5.75% 5,50% 7,75% 8,5% %

Poznamka: HS — nakupni tfidy, SC — nakupni centra

kupniho centra Arena Plaza s celkem 66 000 m? a pfilehlymi rozvojovy-
mi pozemky, které koupila spole¢nost NEPI Rockcastle za 275 mil. EUR.

Ani v pfipadé madarského trhu nemovitosti dle vieho nedojde k osla-
beni zajmu investort a kancelafe a obchodni centra, potazmo retail
parky, zGstanou nejvice obchodovanymi aktivy. Posili hotely i logistic-
ké arealy. Da se v3ak ocekavat, Ze na ekonomiku i realitni trh bude mit
vliv vyvoj po jarnich parlamentnich volbach v Madarsku.

Rumunsko
Navzdory opatrnému pfistupu investord je na rumunském trhu patr-
na dominance zahrani¢nich fondd i investi¢nich spole¢nosti. K nejvice

aktivnim patfi Globalworth, NEPI, Catinvest, GTC nebo Immochan.

GRAF Objem investic v Ceské republice (mil. EUR)

4000

Subjekty, které v Rumunsku dosud neziskaly Zadnou nemovitost, tak ¢ini
napfiklad formou joint venture. Doklada to kupfikladu lofiska akvizice
hotelu Radisson Blu v hodnoté 169 mil. EUR, za niZ staly spole¢nosti JV
Revetas a Cerberus. K dobrému vysledku lorského roku rovnéz prispé-
ly panevropskeé portfoliové transakce, jako byla akvizice portfolia CBRE
Global Investor ¢eskou CPI Group (Felicia Shopping Center v lasi za zhru-
ba 30 mil EUR) nebo portfolio Logicoru, které ziskala ¢inska skupina CIC.

Slovensko

Specifikem slovenského investi¢niho trhu je zjevna prevaha sklado-
vych a prdmyslovych prostor, které na loriském celkovém objemu
522 milion EUR tvofily zhruba 65%. Nasledovaly prevody retailo-
vych nemovitosti a dale kancelafi.

Zdroj: BNP Paribas Real Estate, 2018 III

B Kancelste
Maloobchod
3500
B Multifunkce
Sklad
3000 . v
Hotely
2500 Rezidence
Odhad
2000
1500 I
1000 . ] .
N I I I I
— —
Al 111 []
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018f



84

i I GRAF Kvartalni objem investic v Ceské republice (mil. EUR)
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Oproti jinym zemim stfedni Evropy vsak rok 2017 znamenal pro
Slovensko meziro¢ni propad. Dlivodem byla predevsim absence vel-
kych transakci z pfedchoziho obdobi. Mezi nejvyznamnéjsi investi¢ni
transakce patfily akvizice Prologis Parku Galanta ¢inskym investorem
CNIC Corporation, Prologis Parku Nové Mésto, ktery koupila ¢eska
investi¢ni spole¢nost Arete Invest, a dale akvizice kancelafské budo-
vy Park One v Bratislavé nemovitostnim fondem Ceské spotitelny
REICO

Ceska republika

Celkovy objem realitnich investi¢nich transakci za rok 2017 dosahl
3,57 miliardy EUR. Jednéa se o mirny, cca 3% pokles v porovnani s ro-
kem 2076.

Nejvy$si objem investic (14 mld. EUR) se realizoval v prvnim ¢tvrtleti.
Stalo se tak diky zavrseni velkych transakci jako Olympia Brno, CBRE
Gl portfolio (OC Nisa, Zlaty Andél, Olympia Plzef) a OC Letiany.
V nasledujicich kvartélech osciloval objem investic mezi 600-750
miliony EUR.

|II GRAF Investice do nemovitosti dle sektoru v roce 2017

1%

46 %

Zdroj: BNP Paribas Real Estate, 2018
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Celkovy pocet transakci byl vloni vy3si nez v roce 2016. Uzavielo
se cca 80 transakci, kdy prdmérna velikost investice dosahla 45 mil.
EUR. Jde o obdobnou vys3i jako v predeslych dvou letech.

Nejvice investi¢nich pfevodd se odehralo u nemovitosti v hodnoté
20-50 milion& EUR (24) a 10-20 milion& EUR (21). Celkem 16 ze
zvefejnénych transakci se uskute¢nilo u budov s cenou pod 10 mili-
onll EUR a 12 v rozmezi 50-100 mil. EUR. Sedm transakci ptesahlo
100 mil. EUR, coz bylo stejné jako v pfedchozim roce.

Pokud jsme se dotkli srovnéni s predchozimi roky, nelze opominout
celkovy objem investic. Dlouhodoby préimér za poslednich deset let
(2008-2017) ¢ini 1,8 miliardy EUR. V poslednich ¢tyrech letech oviem
prekrodil celkovy objem ro¢né v priiméru 3 miliardy EUR. Dle dosavad-
nich ukazatel(l lze pfedpovédét, Ze v roce 2018 nebude hranice 3 mld.
EUR uskute¢nénych investic prolomena. A to pfesto, Ze na trhu je stale
dostatek ekvity a poptavka investor( zistava robustni.

Davodem slabnouci aktivity je mimo jiné to, Ze v poslednim obdobi
nemovitosti nakoupili predevdim ,dlouhodobi” investofi. A ti se jich

Zdroj: BNP Paribas Real Estate, 2018
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GRAF Investi¢ni transakce dle ptivodu kapitalu v roce 2017

nehodlaji zbavovat, v kategorii téch nejkvalitnéjsich budov proto neni
co obchodovat. PrileZitosti naopak stale vidime v segmentech ,value-
-add" a7 ,core plus".

ANALYZA INVESTIC

B&hem celého roku 2017 mély prevahu investice do retailu (46 %),
zejména diky nékolika transakcim velkych nakupnich center. Nasledo-
valy kancelare (29%) a sklady (11 %).

Témér tretinu viech transakci realizovali v roce 2017 ¢eti investofi,
coz je obdobné jako v pfedchozim roce. A podobné je i to, Ze tuzem-
ské subjekty dominovaly transakcim v kancelafskych budovach. V re-
tailovém segmentu byli nejvice aktivni némecti investofi, hlavné diky
akvizicim OC Olympia Brno ¢i OC Letfiany. Z celkového investi¢niho
objemu pfipada némeckym fonddm 22% podil. Nejvice hoteld pak
ziskali investoti z Blizkého vychodu a z Asie (Thajsko, Cina).

Prvni nakupy v Ceské republice vloni uskute¢nilo hned nékolik sub-
jektd. Patfily mezi né naptiklad kanadska investi¢ni skupina BMO
Real Estate Partners nakupem obchodniho domu Van Graaf na Vac-

GRAF Vynosova mira — vyvoj (%)
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Zdroj: BNP Paribas Real Estate, 2018 I
|
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lavském namésti v centru Prahy, libanonska investi¢ni skupina CFH
Group akvizici kancelarské budovy The Blox, ve které sidli spolec-
nost Amazon, novy majitel kanceldfské budovy Oasis Florenc Cor-
pus Sireo Real Estate ¢i ukrajinsky Focus Fund, jenz ziskal Retail
Park Most.

VYNOSOVA MIRA

B&hem roku 2017 pokracovala komprese vynosovych mér (prime
yield), ovéem pokles nebyl jiz tak vyrazny jako v predchozim roce.
Meziro¢né yield pro $pickové kanceldfské nemovitosti poklesl
z 4,95 % na 4,85%, pro nemovitosti na hlavnich nakupnich t¥idach
se vynosova mira snizila z 3,75% na cirka 3,5% a pro nakupni centra
2 5% na 4,75%. Skladové prostory v nejlepsich lokalitach s dlouho-
dobym pronajmem propadly z 6% na 5,75%. V pribéhu roku kom-
prese yieldd dosahovala v praméru cirka 250 bazickych bodd.

Za poklesem vynosovych mér stoji rlist cen nemovitosti, podporo-
vany silnou poptavkou investord a pokracujicim prebytkem kapita-
lu. Navzdory zvolna rostoucim Grokovym sazbadm nadéle pretrvavaji
atraktivni podminky financovani.

Zdroj: BNP Paribas Real Estate, 2018
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Na rlistu hodnoty nemovitosti se viak také nemalou mérou odrazi
rlist nadjemného, které vzrostlo v prabéhu roku 2017 o0 3-8% v zé-
vislosti na segmentu. Najemné by mélo rdst i nadale, proto nadale
octekavame dalsi mirnou kompresi vynosu.

Ceské komeréni nemovitosti i pfes popsany trend v porovnani se
zapadoevropskymi trhy nadale nabizeji dobré zhodnoceni. Prime
yieldy se v pribéhu lofiského roku velmi razantné sniZily pfedevsim
vé kancelare v Berling (29% — mezironi pokles o 400 bazickych
bodt). Ve Frankfurtu jsou to 3,2% (pokles o 600 bazickych bod),
v Madridu 3,2% (o 800 bazickych bodt), v Patizi 3% (komprese
0 200 bazickych bodt). V Londyné ztistaly vynosy stabilni na trovni
3,5%.

V Némecku by v roce 2018 mély vyieldy jesté klesnout, ve vétsingé
dalsich zapadoevropskych mést by oviem vynosova mira letos méla
zUstat stabilni. Mirné vzrdst by prime yieldy mély v Londyné, zejména
v disledku snizujictho se ndjemného a rostouci neobsazenosti kan-
celafi.

VYHLED 2018

Silny investi¢ni cyklus pro tuzemské nemovitosti dosahuje v letech
2017/18 vrcholu. Stale vidime rostouci cenu nemovitosti, podpore-
nou zminénym zvy$ovanim najemného. Velmi silny z(stava apetit
investor(, pro které jsou komer¢ni budovy velmi atraktivni pfilezi-
tosti zhodnoceni financi. | proto v nadchazejicich mésicich zazname-
name dalsi pokles yield(, ackoliv protisilou bude mirny rast troko-
vych sazeb.

ENGLISH SUMMARY
INVESTMENT MARKET

Tuzemské komer¢ni nemovitosti lakaji investory i s ohledem na cel-
kovy rust a stabilitu ekonomiky. Zajem se proto nebude tykat jen
administrativnich budov, ale rovnéz obchodnich center a retail parka.
Pravé ty budou tézit z dalsiho vyrazného rlistu mezd a minimalni
nezaméstnanosti. Obé se pozitivné odrazi na vykonnosti retailového
sektoru, kde rdst trzeb dovoluje ve $pickovych nékupnich centrech
a na nakupnich tfidach vlastnikdim zvySovat nadjemné. To se opét pro-
mita do rdstu hodnoty téchto nemovitosti.

Jak jiz bylo uvedeno, v roce 2018 ocekavame konec¢nou investi¢ni
bilanci mezi 2,5 az 3 miliardami EUR. Vyznamny podil budou tvofit
prémiové kancelafské nemovitosti v Praze a velka obchodni centra
v regionech. Pfedevsim metropole nabidla v uplynulém obdobi né-
kolik vyraznych administrativnich projektd, které se diky ekonomické
konjunkture podafilo pronajmout.

Investofi by rovnéz mohli za nakupy kanceldfskych nemovitosti za-
mitit do Brna, které néktefi dlouhodobé sleduji a kde rostou najmy
a klesa neobsazenost, ¢i jinych velkych krajskych mést. Retailové pri-
me nemovitosti zlstanou nadale vysoce zadané, hlavné diky rdstu
najemného, ktery bude pokracovat i letos.

Na trh vstupuji stale nové subjekty, a to nejen zahrani¢ni investi¢ni
skupiny. Novi Cesti investofi oceriuji prémiové vynosové procento,
které poskytuji nemovitosti i navzdory rostoucim trokovym sazbam
v porovnani s jinymi typy investi¢nich produktd. Konzervativni zahra-
ni¢ni investofi pak pozitivné vyhodnocuji silny rdstovy potencial ¢es-
kého trhu spojeny se stabilitou CR a nizkou mirou rizik.

LENKA SINDELAROVA, MRICS
BNP Paribas Real Estate APM CR

¢ The total investment volume in the CEE region reached in 2017 11.73 billion EUR, similarly to the previous year. Record investment activity was
reached in the Polish investment market a further increase in investment is expected this year. On a per capita basis the Czech Republic reaches
better results than Poland. Both countries remain the most liquid markets in the CEE. In Hungary investment reached 1.77 billion EUR same as
previous year and considerably above long-term average.

e Total investment volume in the Czech Republic reached 3.57 billion EUR in 2017, a slight 3% decrease compared to 2016. A further decrease in
investment activity is expected after two very strong years. Nevertheless, the investment volume should still exceed the long-term average and
range between 2.5-3 billion EUR.

* Prime yields have compressed in 2017 across all sectors to 4.85% in the case of prime offices (-0.10 percentage points), to 4.75 % in the case of
shopping centres (-0.25 percentage points), to 3.5% for prime high streets (-0.25 percentage points), and ca. 5.75% in the case of warehouses
(-0.25 percentage points). A further slight compression of yields is expected for 2018 across the CEE region.



VZESTUP
PRIVATNICH
INVESTORU

Trh s nemovitostmi nepiestava pFitahovat velmi bohaté privatni investory,
a proto je velmi duleZité pochopit, co tento trh pohani a co vyZaduje.

Privatni investoFi typu Ultra High Net Worth Individuals (dale jen
UHNWI) jsou definovani jako fyzické osoby s &istym majetkem v hod-
noté minimalné 30 milion& USD, vyjma aktiv typu nemovitosti k by-
dleni, aktiv k osobni potfebé, hodnotné sbirky atd. Tito investofi jsou

nejbohatsi lidé na svété

a celkové disponuji ne-

ciho, jehoZ motivace je odli$ng, a je potieba ji tudiZ pochopit. Je prav-
dépodobng, Ze s nimi budou bud soutézit pfi akvizicich nemovitosti,
nebo mohou byt privatni investofi kupujicimi pfi prodeji nemovitosti
z portfolii prévé institucionalnich investord.

RUST PRIVATNIHO BOHATSTVi

,Z hlediska vyvoje vynosti je aktudlni situace

nejistd. Viynosy jsou v souc¢asné dobé nizké, proporciondlng - vysokym

ovsem o kvalitni nemovitosti je Zivy zdjem podilem  celosvétového Predpokladame, Ze privatni investofi budou i nadale soucasti trzniho
a neni dost produktd, které by plné pokryly bohatstvi. podilu, a to jak v po¢tu movitych jedincd, tak v samotném rlistu jejich
poptavku. Nelze tedy vyloucit, Ze vynosy aktiv.

mohou jesté mirné poklesnout.” Investori  UHNWI  jsou

Zdenka Klapalova, Knight Frank stale dilezitéjsi soucastf
celosvétového trhu s ne-
movitostmi. Jak uvadi ne-
davno zvefejnény report
spole¢nosti Knight Frank — Wealth Report, 27% vsech globalnich
komer¢nich transakci uzavienych v roce 2016 mélo takového privat-
niho kupce. Ctvrtina privatniho bohatstvi je uloZena v nemovitostnich
investicich, nepocitaje prvotni nemovitosti uréené k bydleni svych
majitel& a nemovitosti typu chat/vil uréenych k rekreaci, a nikoliv
k investici.

V Ceské republice se v roce 2017 privatni investofi UHNWI podileli
na 20 transakcich, jejichz celkova vyse dosahla 53,5 milionu EUR. To
pfedstavuje mensi procentualni podil na trhu nez vyse zminény celo-
svétovy primér, nicméné vyznam privatnich investord nadale roste.
Zaméfuji se na stale vétsi transakce, a konkuruji tak institucionalnim
investorim do nemovitosti, které jsou pro instituce spise na spodni
hranici z pohledu velikosti transakce.

S rostoucim vyznamem privatnich investord si za¢inaji institucionalni
investofi uvédomovat, Ze privatni investor je klicovym typem kupuji-

GRAF Alokace investic do jednotlivych sektorti v ramci portfolii UHNWI investora

globalni

pramér

e Pocet privatnich investord UHNWI vzrostl jen v samotném roce
2016 o 6 340, pricemz celkovy pocet ¢ini celosvétové 193 490.

e\ budoucnu lze ocekavat, Ze celosvétova populace investor(
UHNWI se do roku 2026 zvysi o 43% na vice neZ to 275 000
jedinca.

e Jak lze ocekavat, v rdmci tohoto ¢isla existuji zna¢né rozdily v tem-
pech rastu v rliznych regionech a zemich. Mistni faktory, které
jsou silné regionalné specifické, tak pfispivaji ke vzniku a mobilité
UNHWIs v ramci daného regionu.

e Asie zatina s USA soupefit, co se tyce nejvyssi regionalni populace
investorl UHNWI. V soucasné dobé Zije v Asii téchto investord
0 27 020 méné neZ v USA, ale do roku 2026 by se tento rozdil
mél zmensit na 7 068 jedincd.

e Nicméné, i kdyZz Severni Amerika nepfekona tempo rdstu, zlstane
i v roce 2026 nejvétsim centrem UNHWI a jeji riist bude i nadale
piekonavat mnohé dalsi vyspélé ekonomiky.

[l 'nvestice standarniho typu (akcie, dluhopisy, atd.)

Nemovitost

[l Primarni rezidence a druhé domovy

[l 0sobni byznys

Cenné sbirky

Ostatni

Zdroj: The Wealth Report Attitudes Survey



88

III GRAF Historicky a predikovany po¢et UHNWI investor(i na jednotlivych kontinentech Zdroj grafu: Knight Frank

2006 2016

o Zatimco Cina si udr#f dominantni postavent v Asii, zemé jako Viet-
nam, Sri Lanka a Indie zaznamenaji podstatny rdst.

* Pocet globalnich miliardafd nyni ¢ini 2 024, coz znamena nardist
0 45 % v poslednim desetileti.

ALOKACE KAPITALU DO NEMOVITOSTi

Ocekavame, Ze apetit privatnich investortl po komer¢nich nemovi-
tostech se bude i nadale zvySovat. Vyzkum Knight Frank ukazuje,
Ze 32 % investort UHNWI planuje v pfistich dvou letech investo-
vat do zahrani¢nich nemovitosti. Zatimco zajem o tyto transakce se
znacné Lisi v zavislosti na motivaci jedince, existuje fada obecnych
investi¢nich témat, ktera mdZeme na trhu pozorovat:

Zmirnéni rizika: Obzvlastné politickd a ekonomicka rizika budou
i v roce 2018 na pofadu jednani investor(. Jednotlivci se snazi diverzi-
fikovat na portfoliové i geografické Urovni. Trh s nemovitostmi posky-
tuje moznost dosahovat cilenych investi¢nich rozhodnuti z hlediska
lokality, sektoru a najemcl a zaroven poskytuje pravidelny piijem
a silnou rezistenci hodnoty podkladového aktiva (oproti jinym inves-
ticim). Jednim z déisledkd globalni finanni krize bylo, Ze mnoho inves-
tord hledalo vétsi kontrolu nad svymi aktivy. Nemovitosti s pfimou
vlastnickou strukturou jsou atraktivni pro ty investory, ktefi nechtéji
postupovat rozhodovani tfetim stranam, ale chtéji pfimo rozhodovat
o tom, jak nemovitost spravovat nebo jakou nemovitost koupit.

ENGLISH SUMMARY
THE RISE OF PRIVATE INVESTORS

300 000
Severni Amerika
250 000
Latinska Amerika a Karibik
Stiedni vychod
200 000
Afrika
150 000 Evropa
Rusko & CIS
100 000 Asie
Oceanie
50 000

2026

Ménova diverzifikace: | kdyZz ménové zisky nejsou primarni motiva-
cf pro investory investujici do nemovitosti, v nékterych p¥ipadech je
zjevné, Ze i tato ocekavani vynosu mohou byt ¢astecné reflektovana
v rozhodnutich, kam investovat.

Globalizace portfolia: Mnoho investort UHNWI bud pfimo, nebo ne-
pfimo alokuje ¢ast svého portfolia aktiv do nemovitosti a vzhledem
k rostoucimu majetku jsou vice exponovani na jejich lokalnim trhu.
A tim spiSe hledaji nové trhy, aby diverzifikovali své portfolio.

SILNA POPTAVKA

Vy3e uvedena témata plus individudlni zdméry budou i nadale pfita-
hovat privatni investory k investicim do nemovitosti. Cilovymi inves-
ticemi budou prevazné ty, které vykazuji pevné zaklady, v¢etné ob-
sazenosti, delSich najemnich smluy, finan¢ni sily najemcd, technické
specifikace nemovitosti a osvédcené lokality.

Celosvétové vidime, Ze se klienti zaméFuji nejen na prémiova kance-
laFska, obchodni a hotelova aktiva, ale také na investice do rostou-
cich sektor(, jako jsou naptiklad priméstska logistika, volnocasova
a provozni aktiva v¢etné ubytovani pro studenty a reziden¢ni budovy.

Celkové lze shrnout, Ze nemovitosti jako typ investice zlstanou
v hledac¢ku privatnich investort v roce 2018 velmi vysoko.

KNIGHT FRANK RESEARCH

 Real estate continues to attract private investors and so understanding their drivers and requirements is increasingly important for all real estate

professionals.

e Private investors are an increasingly important cog in the global real estate marketplace. As the recent Knight Frank Wealth Report notes, 27%
of all global commercial property transactions in 2016 involved a private buyer. And a quarter of private wealth is held in real estate investments

of some kind (excluding primary residences and second homes).

¢ In the Czech Republic private investors were responsible for 20 purchases in 2017 totalling over €53.5 mln. This represents a smaller percentage
of the market than the global average above however the importance of private investors is growing as they target larger transactions and begin
to compete with the lower end of the typical target investment of institutional investors.
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FINANCOVANI
PRAVNICKYCH OSOB
A NEMOVITOSTI

Rok 2017 udrzel tempo riistu investic z pfedchoziho roku, coz svédéi o kontinualnim zajmu
investor o aktiva v CR a soucasné o apetitu bank tyto nakupy financovat.

Prosazuje se novy fenomén: emise korporatnich bondu slouZicich k financovani nemovitosti.

Trh i nadale charakterizuje vysoka likvidita a nizké urokové sazby.

BANKOVNI FINANCOVANI

Rok 2017 byl pro ¢esky nemovitostni trh charakteristicky udrzenim
meziro¢niho tempa rdstu investi¢nich transakci, a to ve viech seg-
mentech trhu (retail, kancelé¥e, logistika). Oproti roku 2016 poklesl
objem investi¢nich transakci pouze o 3% na troven kol 3,3 mld. EUR.
Nepatrny pokles objemu transakci je zplsoben spise nedostatkem
projektt k prodeji nez malym apetitem kupuijicich.

Primérna velikost transakce dosahla zhruba 40 mil. EUR, coZ odpo-
vida dlouhodobému praméru. Ke stabilité ¢eského trhu pispiva velky
podil doméacich investort (cca 30 %), doprovazeny zajmem institucio-
nalnich investor(l z USA a Némecka. Ceské komerénf reality ztistavajf
7adané, protoze stale generuji zajimavéjsi vynosy nez v zapadni Evro-
pé. Zaroven je zdejsi prostiedi pro investory synonymem ekonomické
stability a bezpeti ve smyslu pravni jistoty.

GRAF Objem investi¢nich transakci v CR v letech 2010-2017 v mil. EUR
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Investi¢ni a developerska aktivita na tuzemském realitnim trhu je
podporovéna apetitem financujicich bank. Stimulanty jsou relativné
nizké trokové sazby a premira likvidity. Obé v ddsledku vede k po-

mérné vysoké konkurenci mezi bankami, z ¢ehoz ve finale profituji kli-

enti. Uvérové financovant je relativné dostupné pro kvalitni projekty
a zkuené hrace. Investi¢ni transakce, podloZené prokazatelnym cash
flow, jsou bankami preferovany pred financovanim developmentu.

Banky se nautily pracovat s poZadavkem regulatora (tzv. kritérium Ba-
sel lll, ktery po bankach vyzaduje udrzovat pottebnou wy3i rizikové vaze-
nych aktiv (tzv. risk weighted assets/regulatorni kapital — RWA) v porov-
nani s wii a kvalitou Gvérové expozice. Cim konzervativn&jéi struktura
financovani (tedy niz3i loan to cost — LTC ¢&i loan to value — LTV) a kvalit-
n&jéi aktivum (silné a stabilni cash flow), tim niz3f spotfeba regulatorniho

kapitalu (RWA) a samozfejmé ve finale nizsi trok pro klienty.

Je mozné konstatovat, Ze Gvérové podminky bank operujicich na ces-
kém trhu se mezi sebou vyrazné nelisi. | nadale se velmi omezené
financuji spekulativni transakce. Rovnéz pozemky pro vystavbu jsou
developery vétsinou kupovany z vlastnich zdrojd, bez vyuZiti Uvéru.

Zdroj: Knight Frank

Rezidenéni

Maloobchod

KancelaFsky

Rhzné
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2015 2016 2017

Jednim z hlavnich davodt je skute¢nost, Ze jak spekulativni develop-
ment, tak nakup pozemkd na Gvér vedou k velké spotfebé regulator-
niho kapitalu, kterym jsou banky operujici na realitnim trhu nuceny
Setfit.

1 Vice detailnich informaci v kapitole Investi¢ni trh na strané 82.



REAKCE NA REGULACE

Aktualn trh financovani nemovitosti v CR je z pohledu financujicich
bank moZno charakterizovat jako vysoce koncentrovany: operuje
na ném relativné Gzka skupina velmi zkusenych hrac typu Penta,
HB Reavis, CTP, CPI ad., ktefi jsou aktivni nejen v Ceské a Slovenské
republice, ale i v Polsku, Madarsku, Némecku ¢i Velké Britanii. Nehle-
dé na ochotu financujicich bank projekty témto zkuSenym hractim
financovat, mohou Uvérové potieby danych subjektd z regulatornich
devodt (koncentrace) naraZet na Gvérové limity bank. Proto se kro-
mé Gvérovych prostiedkd snazi fada z nich opatfit prostiedky pro
svj rist formou emise bondd, at jiz korporatnich (jde o naprostou
vétsinu emisf), nebo projektovych.

Prikladem Uspésné korporatni emise je napiiklad spole¢nost CPI,
které na podkladé investi¢niho ratingu Baa od agentury Moodys,
letos spole¢né zorganizovaly? Deutsche Bank, Societe Generale
a UniCredit emisi 7letych nezajisténych a neamortizovanych bond(
do vyse 1250 mil. EUR s kupénem 2,125% p.a. Do uzavérky Trend
Reportu 2018 byla emitovana 1transe ve vysi 825 mil. EUR.

Vedle skupiny developer( a investord s mezinadrodnimi ambicemi pG-
sobi na trhu cel4 fada kvalitnich lokalnich spole¢nosti, které rovnéz
aktualné vyhledavaji moZnosti obstarani externich zdroj& formou
emise korporatnich bond(l. Zde nebyva diivodem pfilisna koncent-
race Gvérovych limitl u bank, ale spiSe typ aktivity, které maji ban-
ky opét z regulatornich dtivodd problém financovat — jde napfiklad
o zminény nakup pozemkd, spekulativni transakce z pohledu banky
atd.

Prikladem Uspésné korporatni emise spadajici do této kategorie je
skupina Trigema, které banka UniCredit v roce 2017 emitovala 3leté
nezajisténé korporatni bondy ve vysi 450 mil. CZK s kuponem 2,95%
p.a. Ve srovnani s objemem Gvérd jde v3ak zatim v ¢eské ekonomice

o zanedbatelné procento externich zdrojt, které spole¢nosti vyuzivaj
k financovani svych aktivit.

VYVO) PODMINEK VYZADOVANYCH BANKAMI

Vratme se v3ak k prevaZujicimu klasickému Gvérovani ze strany bank.
U financovani developmentu banky vyZaduji jako podminku ¢erpani
Uvéru 25-35% vlastnich zdrojdi (tedy 65-75% LTQ). Vyse (pred)pro-
najm@ ¢ (pred)prodeji se Lisi dle jednotlivych segmentc: u logistiky
je standardné pozadovano 70-90 %, u obchodnich prostor 50-70%
a u kancelafi minimalné 50-609%. V pfipadé rezidencnich projekt(
zUstavaji pozadavky financujicich bank na trovni 30 % predprodeje.

Cim wy&i predpronajem/predprodej, tim nizéi procento equity je
ochotna banka akceptovat. Nestava se viak Casto, Zze by banky i pfi
plné pfedpronajatém projektu poskytly vice nez 80% LTC.

U developmentu banky téz vyZaduji, aby sponzofi rucili za veskeré
vicenaklady (tzv. Cost Overrun Guarantee) a za bezproblémové do-
kon¢eni projektu (tzv. Completion Guarantee). Zaruky plati do doby,
nezZ je projekt zkolaudovén a nabéhne realné cash flow, podloZzené
dlouhodobymi najemnimi smlouvami s kvalitnimi ndjemci, nebo kup-
nimi smlouvami v oblasti reziden¢niho developmentu.

U financovani investi¢nich transakci se pohybuje poZadované LTV nej-
Castéji mezi 55-70%. Ochota bank pfistoupit na vy3si LTV je velmi
limitovand a na trhu vyjime¢na. Ddvodem je opét spotieba regula-
torniho kapitalu. Oproti pfedchozim letdim byva stale Castéji vidét
,zdravéjsi* konzervativni LTV kolem 50%, coz je dano prebytkem
likvidity na trhu.

Z pohledu struktury financovéni je zajimavy pohled na amortiza¢ni
plany, tedy dobu, za kterou je Uvér splatitelny, a tenor (délku ban-
kovniho financovani). Amortiza¢ni plan je podstatny pro ekonomiku
investora: ¢im je amortiza¢ni plan delsi, tim vice mGZe pouZivat volné
cash flow napfiklad pro vyplatu dividend investordm, ktefi mu docas-
né ,sv&Fili* své zdroje za Uplatu.

V bézné praxi dochazi k rozumnym kompromistim mezi poZadav-
ky investora a moZznostmi banky. Ustalenym u novych nemovitosti
(kancelare a retail) je amortizacni plan mezi 20-25 lety, u starsich
maximalné do 15 let. U logistiky byva splatkovy plan kratsi nez
u kancelafi a maloobchodu, obvykle se pohybuje mezi 15-20 lety,
samoziejmé v zavislosti na charakteru najemnich smluv (délka/kva-
lita najemce).

Ve vétsiné pfipadt investi¢niho financovani je bankami klienttim posky-
tovano financovani s tenorem na 5 let. Pfedpoklada se, Ze na konci pé-
tiletého obdobf se Gvér refinancuje, a to dle aktualni situace projektu,
délky najemnich smluy, ceny penéz na trhu atd. Snahou dlouhodobych
investor® je ziskat od bank i desetilety komitment (snaha zafixovat
aktualni nizké trokové sazby). Banka oviem k tomuto kroku pFistupuje
zcela vyjimeené, predpokladem jsou zpravidla dlouhodobé (10 a vice-
leté) najemni smlouvy s finanéné silnymi najemci.

CO OVLIVNUJE CENU UVERU?

U dlouhodobého financovani povazuji banky za samoziejmost po kli-
entech Zadat, aby zajistili pfipadny Urokovy a ménovy pohyb odpovi-
dajicim zajistovacim instrumentem. S ohledem na mozny nardst za-
kladni korunové Urokové sazby a zhodnocujici se kurz CZK vaci EUR
i USD je tento pozadavek bank vyhodny i pro klienty — jde o zajisténi
stability budoucich vynosa.

PFi financovani investi¢nich transakci kladou banky znacny dtraz
na kvalitu a transparentnost nezavislého ocenéni (valuation), tech-
nickou, pravni a dafiovou provérku stavu nemovitosti pred nakupem
(tzv. due diligence). Pro udrZitelnost kvality investice ma rovnéz kli-
¢ovy vyznam profesionalni asset a property management.

Struktute financovani odpovidaji marZe, jeZ se u developmentu aktual-
né pohybuji v rozmezi 2,00-3,50% u CZK financovani a 2,20- 3,70%
u EUR financovani. Marze, zahrnujici rovnéz likviditni prirazky (naklady
na obstarani zdrojt)), se mezi bankami Li¥i.

U investi¢niho financovani marZe ve srovnani s rokem 2016 i pfes
konkuren¢ni prostiedi nepoklesly. Naopak, doslo k jejich stabiliza-
ci a pro nadchazejici obdobi let 2018-2019 lze ocekavat dokonce
mirny narGst. Aktudlné se marze pohybuji v rozmezi 1,70-2,50 %
u CZK, v pfipadé financovani v EUR jsou marZe o cca 0,20-0,30%
vy3Si.

2 Odborné se takové uskupeni nazyva Joint Arrangers.
3 Vice o emisich bond( v kapitole Alternativni zdroje financovani na strané 93.
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Konkrétni podminky investi¢niho financovani vzdy zaviseji na cha-
rakteru projektu, historii klienta, vy3i LTC/LTV, parametrech na-
jemnich smluv ¢&i stabilité cash flow. P¥i strukturovani financovani
hraje nadale podstatnou roli profesionalita a pfedchozi zkusenost
developera/investora, kvalita zdroje splaceni ¢ili stabilita cash
flow, pravni vymahatelnost zajisténi a vlastni hodnota zastavy.
| v tomto pfipadé plati, Ze ¢im nizsi LTV, tim nizsi mdze byt ve fi-
nale marze.

ENGLISH SUMMARY
LEGAL ENTITY AND REAL ESTATE FINANCING

ZAVER A VYHLED

Rok 2017 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 ¢i jiné geopolitické souvislosti promitnou do parametrd rea-
litnich transakci. Osobné ocekavam postupné utuZovani podminek
financovani, a to jak z pohledu struktury (LTC/LTV), tak i s ohledem
na postupné navysovani marzi, zvlasté u dlouhodobého financovani.

LENKA KOSTROUNOVA
¢soB

¢ In 2017, the increase in investments in the Czech Republic was nearly the same as in 2016, which indicates a continuous investor interest in assets
in the Czech Republic, as well as the appetite of banks to finance these purchases.

¢ A new phenomenon is kicking in: corporate bond issues used to fund real estate in bigger scale comparing to previous years.

* The market is furthermore characterized by high liquidity and low interest rates.



ALTERNATI)INI'
FINANCOVANI
NEMOVITOSTI

Na chovéni bank maji — a v dohledné dobé budou mit — nejvétsi
vliv regulatorni opatfeni, zejména Basel Ill, jenZ vstoupil v platnost
1. 1. 2015, jeho postulédt v podobé balitku Basel IV a dalsi specificka
omezeni pro sektor nemovitosti. Na druhé strané je ¢eska ekonomika
v dobré kondici (podle vyjadieni guvernéra CNB z poloviny brezna
2018 az ,do jisté miry prehiata"), banky i jejich zahrani¢ni matky jsou
dostatecné kapitalizované a od skonéeni finan¢ni krize kazdym rokem
snizuji objem svych opravnych polozek. To jim zatim dovoluje aloko-
vat Cast kapitalu i na rizikovéjsi aktiva. Presto se jiz tradi¢né nelze
vyhnout diskusi o struktufe finan¢nich zdrojd v ekonomice, nemluvé
o trhu nemovitosti.

Cilem by mélo byt snizeni zadluZenosti a zvy3eni podilu kapitalu
na celkové bilanci, coZ ma pozitivni vliv na stabilitu a bezpe¢nost
trhu. | kdyZ posledni finan¢ni krizi mame stale v dobré paméti, podle
vétsiny progndz soucasny hospodarsky cyklus dosahl svého vrcho-
lu a dynamika jeho rdstu v nadchazejicich letech zpomali. Pribyvaji
odhady, zejména ve Spojenych statech, obvyklém indikatoru vyvoje
globalni ekonomiky, kdy se propadne aZ do recese.

Reality nejsou vyjimkou. V této souvislosti se dlouhodobé vola
po vétsi alokaci kapitalu penzijnich fondt a pojistoven do nemovitos-
ti. Rovnéz respondenti minulych préizkumd ARTN opakované vyjadfili
jednoznacny nazor, ze jejich finan¢ni zdroje by mély byt vyznamnéjsi
mérou zapojeny do investi¢nich aktivit v Ceské republice.

Doposud se vsak v tomto sméru nic zasadniho neudalo. Jednim z d@-
vodu jsou stale platné pozadavky na garanci nezdporného zhodno-
ceni Uspor v transformovanych penzijnich fondech, jejichZ portfolia
predstavuji drtivou vétsinu aktiv penzijnich spole¢nosti (cca 93%
ke konci roku 2017). Zatim neexistuje zp(isob, jak pfimét manazery
téchto portfolii investovat do vynosnégjsich, ale zaroven rizikovéjsich
a méné likvidnich alternativnich aktiv, mezi néZ nemovitosti patfi. Po-
mohla by pouze zakonna lUprava parametrd.

Nové castnické fondy, které umozriuji dynamictéjsi investic¢ni strate-
gii, tak disponuji jen pfiblizné 7% aktiv v hodnoté necelych 32 miliard
korun. | vzhledem k tomuto objemu mezi nimi stale nenalezneme
jedinou pfimou realitni investici. Podil nemovitosti v investi¢nich port-
foliich zdejsich penzijnich fondd se limitné blizi nule (04 % ke konci
roku 2017), p¥icemz za standardni Urove? je povazovano 5 az 10 %!
Z Ceskych statistik ovsem nelze zjistit, kolik bylo pfipadné investova-
no nepfmo prostiednictvim nemovitostnich podilovych fondd.

Priznivejsi legislativa panuje u Ceskych pojistoven. Tomu viak ne-
odpovida pfistup jejich portfoliovych manazer(i a vykazovany podil
nemovitosti dosahuje 0,74 %.2 Ani zde nelze ze statistik vy¢ist, kolik
mohlo byt investovano nepfimo. Vzhledem k pottebé vyssi likvidity
ve srovnani s penzijnimi fondy by se o¢ekavany podil mél pohybovat
mezi 2 aZ 5%, avsak jedinou pojistovnou, kterd na realitnim trhu —

a to pred deldi dobou — vyvijela zaznamenanihodnou aktivitu, byla
Kooperativa ze skupiny VIG.

NEMOVITOSTNI INVESTICNi FONDY

Obdobné muzZe byt prostfednictvim investi¢nich fondd vyuzit kapi-
tal privatnich investor(i. Ceska narodni banka jako regulator v této
oblasti registrovala ke konci roku 2017 celkem 98 investi¢nich fond(
v kategorii nemovitostnich ¢i smiSenych investujicich do nemovitosti,
coz predstavuje meziro¢ni nartst o 15%. 19 z nich je samospravnych,
zbytek obhospodatuje celkem 18 investi¢nich spole¢nosti. Kapital
v nich alokovany se odhaduje v objemu nékolika desitek miliard ko-
run. Tento pocet zahrnuje jak fondy kvalifikovanych investord (FKI),

tak podilové fondy zamérené na drobné investory (spotFebitele).

Z hlediska variability kapitalu patfi 83 fond& mezi oteviené a 15 mezi
uzaviené. Cast z nich jsou oviem entity, jejichz portfolio sestava
z korporatnich cennych papirt spole¢nosti podnikajicich v realitach,
neinvestuji tedy do konkrétnich nemovitosti (p¥imo nebo pres jedno-
Ucelové spolegnosti — SPV). Zahrnuty nejsou uzavrené off-shore fon-
dy soukromého kapitalu (private equity funds) zaloZené v zahrani¢i.

Vice ne? polovina z nich (52) ma pridélena identifika¢ni &isla cen-
nych papirci (ISIN) pro tcely obchodovani a zhruba tretina se prihla-
sila na prazskou burzu, i kdyZ na ni nejsou aktivni. Od zmény zako-
na v roce 2015 totiz legislativa umozZriuje FKI nadale platit 5% dan
z pfijmu za podminky, Ze jsou obchodovany na regulovaném trhu.
Z vyjadreni Ministerstva financi CR z roku 2016 je oviem ziejmé, Ze
pokud FKI s akciemi pfijatymi, aviak nikoliv redlné obchodovanymi
na regulovaném trhu uplatni snizenou 5% sazbu dané bez splnéni
dal8ich podminek, znamena to poruseni predpist. Danova sprava
bude vychazet z principu prevahy obsahu nad formou dle § 8 odst. 3
dariového Fadu a principu zékazu zneuZiti prava.

| za jinych okolnosti viak fondy mohou vyuZivat snizenou sazbu dané,
napriklad kdyZ nedrZi nemovitosti pfimo, ale prostfednictvim SPV,
nebo pokud maji formu otevieného podilového fondu. Novela zako-

'Pro srovnani: Podle analyzy penzijnich systém@ zemi OECD za rok 2016 (nov&jii data nebyla b&hem zpracovani tohoto textu k dispozici) dosahoval podil p¥imych
nemovitostnich investic v portfoliich penzijnich fondd v priméru 2,2%, pFi¢emz rozpéti se pohybovalo od O do 11,5% na jednu zemi. Nejvy3e se umistili evropsti
zastupci Finsko (11,5 %), Svycarsko (8,8%) a Portugalsko (8,4 %). V kategorii nepimych investic prosttednictvim struktur kolektivniho investovani (nemovitostnich
podilovych fond) ¢inil pramér 6,1% s rozpétim od O do 17,6 %. Nejvice vykazovaly opét evropské zemé Svycarsko (17,6 %), Portugalsko (14,9 %) a Italie (10,9 %).
Souget obou hodnot predstavuje celkovou expozici penzijnich systémt zemi OECD viidi realitnimu sektoru — ve Svycarsku 26,4 %, v Portugalsku 23,3%, v Kanadé
13,2 %, Italii 124 % atd., s primérem 9,3%. Priiméry byly spocteny se zahrnutim pouze téch zemi, které poskytly potiebna data — naptiklad u statistik dodanych Ceskou
republikou chybi rozpis podkladovych aktiv podilovych fondt.

2\ nemovitostech mély pojistovny ke konci roku 2016 (nov&jii data nebyla béhem zpracovani tohoto textu k dispozici) umisténo 0,74 % z objemu aktiv, celkem

3,4 miliardy korun. Z vice nez 70 % v3ak 3lo o vlastni provozni sidla, po jejich odecteni ginila expozice jen néco malo pFes 0,2%. MeziroZné tyto investice poklesly, ale
zarovefi se téméF o polovinu zvysil podil neprovoznich nemovitosti. 45% z uvedené celkové ¢astky vykazuje Kooperativa. Pro srovnani: Pojistovaci spole¢nosti zemi
OECD mély ve stejném obdobi v nemovitostech p¥imo ¢ nepfimo uloZeno v priiméru 1,94 % v3ech svych investic. Kromé Estonska vyuZivaly tuto t¥idu aktiv viechny
¢lenské zemé. Nejvy$3i podil vykazovalo Svycarsko (11,1 %), nasledované Norskem (8,1%) a Rakouskem (6,6 %). Z nejvétsich evropskych ekonomik ¢inil tento podil

ve Spanélsku 3,8%, ve Francii 34 %, Némecku 2,7%, Velké Britanii 11% a v Italii 0,8 %.
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na ucinna od roku 2016 pak mezi né doplnila i formu podilového fon-
du uzavieného. Pfes nepfiznivé danové Upravy, jez se mély pausalné
dotknout zejména nemovitostnich FKI zvy$enim sazby dané z pfijmu
7z 5na 19%, lze tedy s odstupem tfi let fici, Ze soukromého kapitalu
na trhu neubylo. Naopak, diky akceleraci ekonomického rdstu, nizkym
Grokovym sazbam a z toho vyplyvajiciho pretlaku volnych penéz se
potvrdila nase predikce, ktera plati i pro dalsi obdobi: fondy zamére-
né na kvalifikované privatni investory budou pfibyvat.

Cast z nich je zakladana silnymi spole¢nostmi, které poskytnou své
jméno, know-how a tzv. seed money, tedy startovni kapital ¢ aktiva.
Doposud se jednalo napfiklad o Central Group, CIMEX a jejich fond
Edulios, NOVA Real Estate a NOVA Hotels ze skupiny Arca Capi-
tal, podfond RSJ Investments Real Estate a dalsi. Jiné fondy vznikaji
za U¢elem kapitdl ziskat postupné, napfiklad brnénské IMPERA Invest
a DRFG Czech Real Estate Investment Fund (off-shore registrovany
v Lichten$tejnsku) nebo dva Realitni fondy Komeréni banky jako pro-
dukt urceny pro klienty jejiho privatniho bankovnictvi.

Mezi nejnovéjéi patii Ceskomoravsky nemovitostni fond RSBC a Rea-
litni fond Generali Investments CEE. Svym investordm slibuji ro¢ni
vynos obvykle v rozmezi 3 aZz 6% — IMPERA naptiklad od letosniho
roku vyplaci pevny trok 31%, DRFG ve dvou predchozich letech do-
sahl vykonu 5,06 — 517% a prvni fond Komer¢ni banky byl za tfi roky
od zaloZeni zhodnocen o0 17,5% (5,83% p.a.).

Specifickou entitou se stal Fond udrzitelnosti Rimskokatolické cirkve
(katolicky investi¢ni fond), jenz v tnoru 2017 rozsifil svilj zabér o ne-
movitostni podfond. Neznamena to pouze investice do obvyklych re-
alitnich sektor(, jako jsou kancelafe ¢i obchodni centra, plany zahrnu-
ji i aktiva typictéjsi pro cirkevni majetky, naptiklad zemédélskou ptidu
¢i lesy. Vzhledem k objemu prostiedkd, které cirkev obdrZi od sta-
tu v ramci odluky a které budou néjakym zplsobem investovany,
se viak tento fond mlzZe postupné stat jednim z vyznamnych hract
na trhu. Cirkev jako investor zacina také spolupracovat s etablovany-
mi developery, napiiklad Kralovéhradeckd diecéze se u multifunke-
niho projektu v prazském Karliné potkala se Sergem Borensteinem.

Oteviené podilové nemovitostni fondy s vefejnou nabidkou zamére-
nou na spotfebitele u nas donedavna — na rozdil od zapadni Evropy
— hraly okrajovou roli. To v&ak jiz prestava platit. CS nemovitostni
fond s kapitalem ve vy3i 17,5 miliardy korun a hodnotou majetku pres
19 miliard korun je dnes pravdépodobné nejvétsim ceskym nemovi-
tostnim fondem vibec. V poslednich dvou letech zna¢né zvysil sviij
investi¢ni apetit a realizoval velké transakce v Praze, Bratislavé a Pol-
sku, mezi nimiz vynikaji City Tower na prazské Pankraci v hodnoté 4.4
miliardy korun a ndkupni centrum Galeria Sloneczna v polské Radomi
za 4,3 miliardy korun. Pfinejmens$im za zminku jesté stoji pétimiliar-
dovy ZFP realitni fond s aktivy na severni Moravé, v Praze, Budapesti
a v Krakové.

TABULKA 1 Ceské otev¥ené podilové nemovitostni fondy

Nézev fondu Spravce Kapital fondu k 28. 2. 2018
(mld. K&

CENNE PAPIRY

Dalsim zdrojem alternativniho financovani mohou byt emise cennych
papird. Po neslavném konci Orco Property Group a ECM na akciové
burze se u nas prosazuji spiSe korporatni a projektové dluhopisy —
bondy, obvykle emitované ve spolupraci s bankou, ktera je rovnéz
umistuje na trh. Mohou byt obchodovény jak na burze, tak mimo
ni. Negeneruji sice vlastni kapital jako takovy, ale ve formé podtize-
ného dluhu uzite¢né doplni strukturu financovani spole¢nosti nebo
konkrétniho projektu. Primarni cilovou skupinou pro jejich nabidku
jsou privatni investofi ¢ klienti privatniho bankovnictvi, zajem viak
projevuji i instituce, které maji povoleno nakupovat rizikovéjsi cenné
papiry.

Vzhledem k prebytku kapitalu na trhu zacal pocet emitentd v po-
slednich letech viditelné stoupat a objem rliznych programd a emisi
mimo spole¢nost CPI (viz nize) dosahuje ¢astky necelych 17 miliard
korun, v¢etné téch jiz splacenych. To pfedstavuje meziro¢ni narlst
zhruba o tfetinu. Po pfipocteni CPI se dostavame na zhruba 69 mi-
liard korun. Za tolik penéz oviem cenné papiry prodany nebyly, jde
o soucet maximalnich, jen ¢aste¢né vyuzitych limitt. Odhadujeme,
Ze své misto si zatim naslo kolem poloviny uvedené ¢astky, tedy 35
miliard korun. Zarover se domnivdme, Ze nové emise budou nadale

pribyvat v podobném tempu.

Dluhopisové financovani u nas tradi¢né nejvice vyuziva skupina Czech
Property Investments, a.s. (CPI). Od roku 2005 pfipravila programy
za pfiblizné 52 miliard korun, pfi¢emz vyraznou vétsinu z nich v pra-
béhu poslednich Sesti let. Soucasti jsou naptiklad emise korporéatnich
dluhopisti 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 lofském roce ji z ¢eskych
emisi pfibyly dvé dvouleté trande v ramci upraveného programu CPI
BYTY, ktery byl prodlouzen o 10 let a navy3en z pavodnich 3,8 az
na 17 miliard korun agregovaného objemu. Uvedené transe dosahly
vyse 800 milionl korun s Grokem 1,85%, resp. 2,25%.

Skupina se jiz vyraznéji prosadila i na zahrani¢nich kapitalovych trzich.
Po slovenskych emisich z predchozich let v objemu 80 miliona EUR
nabidla vloni na podzim v Londyné dluhopisy za 600 miliont EUR
se splatnosti v fijnu 2024. Diky vysoké poptévce se ji podafilo zis-
kat Urok 2,125%. Vynos pouZzije na refinancovani starsich dluhd, coz
ji umozni sniZit Urokové naklady ¢i zrusit emise, jejichz vétsinu drzi
na své rozvaze, dale na investice do stavajiciho portfolia a nové akvi-
zice. Celkové timto zplsobem planuje vydat obligace aZ za 1,25 mili-
ardy EUR (necelych 32 miliard korun). Aktualni zavazky celé skupiny
z vydanych dluhopisti se v poloviné roku 2017 pohybovaly kolem
15 miliard korun (nové&jsi data nebyla béhem zpracovani tohoto textu

k dispozici), v nich ovéem neni zapo¢ten londynsky Gpis.

Zdroj: ARTN

Vykonnost za posledni 3 roky

(% p.a.)
CS nemovitostni fond REICO Ceské spotitelny 2007 746
ZFP realitni fond ZFP Investments 2013 5,31 64
Realita WMS 2009 135 Ld
Conseq Realitni Conseq Funds 2008 1,22 30
Investika realitni fond Investika investi¢ni spol. 2015 115 4.7 (od vzniku)
Raiffeisen realitni fond Raiffeisen investi¢ni spol. 2017 0,28 2,5 (od vzniku)




Jiny velky stfedoevropsky hra¢, slovenska skupina HB Reavis, ziskal
od roku 2013 na kapitalovych trzich v Polsku a na Slovensku vice nez
311 milion& EUR (7,8 miliardy korun), z toho dvé tretiny diky sedmi
lonskym emisim. V kvétnu 2016 k nim Uspésné pfipojil jednu ¢eskou,
jisténou zarukou holdingu, v objemu 1,25 miliardy korun, se splatnosti
v roce 2021 a aktualnim pohyblivym vynosem cca 5% ro¢né. Vice nez
71% objemu upsali institucionalni investofi, zbyvajici ¢ast soukromf

bankovni klienti.

Financovani pomoci cennych papir(, i kdyZ v mnohem mensim roz-
sahu, si v letech 2012 a 2013 vyzkouseli rovnéz developefi Cent-
ral Group a SATPO. Druhy jmenovany jej v tnoru 2017 zopakoval
prostfednictvim korporatnich bondl se splatnosti 5 let, v objemu
315 miliond korun a s Urokem 7% ro¢né. Zajimavou a velkou emisf
byly v roce 2013 také zajisténé projektové dluhopisy Diamond Point
ve vysi 11 miliardy korun, se splatnosti v roce 2024 a vynosem 4 %.

Ze starsich poc¢ind je stale vhodné vést v patrnosti korporatni dluho-
pisy Passerinvest Group z kvétna 2014 v objemu 550 milion® korun,
se splatnosti 3,5 roku a trokem 5,25% ro¢né, z jejichz vynosu spolec-
nost spolufinancovala zpétny odkup svych starsich developerskych
aktiv v prazském BB centru. Nasledné na konci bfezna 2017 vydal
Passerinvest Finance korporatni dluhopisy za dalsich 1,5 miliardy ko-
run (s moznosti zvy$eni na 2,25 miliardy) zajisténé ru¢enim Passerin-
vest Group, se splatnosti 6 let a trokem 5,25%.

Z emisi prazské provenience roku 2016 stoji za pozornost Sestileté
korporatni dluhopisy spole¢nosti GES Real v objemu 400 milion( ko-
run a s ro¢nim vynosem 5% nebo certifikaty (jeZ se chovaji podobné
jako dluhopisy) kyperské GRAMEXO v objemu 1,395 miliardy korun,
se splatnosti 5 let a vynosem cca 5,8 % ro¢né emitované k financova-
ni projektu Rustonka. V témze roce vydala skupina FINEP projektové
bondy v objemu 201 miliont korun, se splatnosti & roky a Grokem
3,75% za Ucelem vystavby ¢ty novych etap projektu Kaskady Barran-

dov. Letos v bfeznu pokracovala v alternativnim financovani emisi
spole¢nosti RED Thirteen, spole¢ného podniku s RS) Investments
Karla Janecka, ve vysi 210 milion( korun, se splatnosti 4,5 roku a turo-
kem 4,8 % urcené pro development obytného souboru Drnovska.

Novackem na kapitalovém trhu se stal rezidencni developer Trige-
ma, plsobici kromé Prahy rovnéz v dalsich regionech, ktery v pro-
sinci 2017 zahdjil dluhopisovy program tfiletou emisi ve vy$i 300
milion® korun (s moznosti navy3eni az na 450 miliont) a s aktualnim
pohyblivym trokem cca 4% ro¢né. Jeji vynos bude pouzit na financo-
vani konkrétnich projektt ve skupiné developera. O tfi mésice dfive
vstoupila na trh také spole¢nost CEE Real Estate s desetiletym pro-
gramem ve vysi 500 milion korun a Gvodni korporatni emisf ve vys3i
25 miliont se splatnosti 5 let a trokem 69%.

Aktivita se zvySuje i mimo hlavni mésto, zejména v Brné. JiZz od roku
2009 vydava korporatni dluhopisy brnénsky realitni koncern e-Fi-
nance, u ného? lze v soucasnosti zakoupit zhruba desitku drobnych
triletych emisi e-Finance Property s vynosem 4,5%, tvoficich soucast
programu o celkovém objemu 1 miliardy korun. Jesté vloni nabizel
koncern i projektové dluhopisy dcefiné spole¢nosti eFi Palace v ram-
ci dalsiho, 25letého dluhopisového programu s limitem 600 milion(
korun, ale ty nyni nejsou k dispozici.

Zajimavou alternativou pro investory se jevily pétileté bondy br-
nénské spole¢nosti Brooc Global Investment v objemu 300 miliont
korun a s vynosem 7% ur¢ené k investicim do prazdninovych nemovi-
tosti na kanarském ostrové Tenerife. Jejich vefejna nabidka byla ukon-
¢ena 31. 12. 2017 s vyslednym Upisem 127 milion& korun, tedy 42 %
planovaného objemu. V prosinci 2016 pfibyla také korporatni emi-
se Moravské stavebni — INVEST ve vy3i 320 milionC korun na 5 let
a s cca 6% vynosem, na niz v listopadu 2077 navazala dalsi pétileta
emise v objemu 250 miliond korun a trokem 5%.

95

TABULKA 2 Vybrané drobné korporatni emise dluhopisti Zdroj ARTN ===

Emitent Datum Objem Splatnost | Vynos Upis Ucel
emise | (mil (roky) | (% p.a.

Praha

Rimska 1222/33 (skupina 2016 20 6 6 uzavieno | rekonstrukce bytového objektu
Cinzovni domy Praha) Elisky Krasnohorské &, Praha 1
Premiot Group 2016 85 3 85 upsano akvizice pozemk
2M Invest 2017 10 2 7 upsano financovani developerskych projektt
Na Doubkové 2 2017 12,5 2,5 8,5 upsano rekonstrukce bytové vily
K&K Invest Group 2017 7 2 8 upsano rekonstrukce objektu v ulici 28. pluku, Praha 10
Charles Bridge Real Estate 2017 25 5 5 probiha akvizice reziden¢nich nemovitostf
Cinzovni domy Praha 2018 25 2 8 probiha vystavba padnich byt Korunovacni 1, Praha 7

Mimo Prahu
Market Balance 2015 5 3 9 upsano vystavba lékaFského domu ve Frydku-Mistku
Prago Investment 2016 22 2 81 uzavfeno rekonstrukce hotelu Hnédy vrch
Prago Investment 2016 5 3 57 uzavieno | v Peci pod Snézkou
Market Balance 2017 15 25 9 upsano vystavba rodinnych dom@ pod Lysou horou
Invest Gates Group 2017 10 35 6,6 uzavfeno | vystavba bytového objektu v Brné
Capital for you 2017 22 15 9 upsano vystavba rodinnych dom v Ceském Brodé
Start Up Bydlenf 2017 25 2 8 probiha vystavba projektti UZice, Kunétice a Kozomin
RealityPozitivné 2017 20 3 9 probiha ekologické rekonstrukce objektt v Jihomoravském kraji
Satori Capital 2017 25 3 72+0,5 | probiha akvizice vynosovych nemovitosti
Office-Leasing 2018 8 2 88 probiha vystavba kanceldf v Ostravé
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Dvé skupiny z moravské metropole zminéné jiz v podkapitole o fon-
dech se zapsaly i mezi emitenty. V Gnoru 2017 vydala IMPERA kor-
poratni dluhopisy v objemu 200 miliond korun (s moznosti zvy3eni
na 300 milion() se splatnosti 3 roky a irokem 3,1%. Na podzim téhoz
roku byl schvélen dluhopisovy program skupiny DRFG v objemu 1 mi-
liardy korun a délce 10 let, ktery v lednu 2018 odstartoval tfemi sa-
mostatnymi emisemi v celkové vysi 600 miliont korun, se splatnosti
3az 7 let a trokem 5az 7%.

Koncem roku 2017 zahgjila svdj desetilety program v objemu 300
milion® korun rovnéz brnénska investi¢ni skupina NWD dvéma emi-
semi v celkové vysi 70 miliond korun se splatnosti 3 a 5 let a drokem
31, respektive 51%. Poc¢atkem roku 2018 ucinila totéZ spole¢nost
Czech-Moravian Properties v podobé pétiletého programu o objemu
1 miliardy korun a dvou Gvodnich emisi v celkové vysi 200 miliond
korun, se splatnosti 3 a 5 let a Urokem & a 5% roc¢né. Z ostatnich
moravskych zastupct je je$té nutno zminit olomouckého RSRE In-
vest ze skupiny Redstone Real Estate — developera nakupniho centra

ENGLISH SUMMARY
ALTERNATIVE FINANCING OF REAL ESTATE

Santovka — s emisi z listopadu 2017 ve wy&i 20 miliont EUR (500
miliont korun), splatnosti 5 let a irokem 5%.

Postupné akceleruji také aktivity malych emitent(l z rlznych regio-
nd, které potvrzuji zvysujici se 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.IT. Group,
které zaroven podnikd jako nemovitostni fond, emisi dvacetiletych
(1) dluhopisti v celkovém objemu 50 milion& korun a s trokem 9%
urtenou k akvizicim diskontovanych nemovitosti, ale do brezna roku
2018 z ni na trhu umistilo néco malo pfes 30%. Vzhledem k nadpra-
mérnému objemu a délce splatnosti bychom to viak neoznacili pfimo
za netispéch. Skupina spole¢nosti Cinzovni domy Praha zase realizo-
vala nékolik emisi, z jejichZz vynosd postupné financuje rekonstrukce
a dostavby reziden¢nich objektd. V pFiloZzené tabulce uvadime vybra-
né priklady drobnych emisi z poslednich let.

KAMIL KOSMAN
KAAP Media

¢ The regulatory measures, especially Basel lll, which came into force on January 1, 20715, its postulate in the form of Basel IV package, and other
specific restrictions for the real estate sector, have had — and will have in the foreseeable future — the biggest impact on the behaviour of banks.

 On the other hand, the Czech economy is in good shape (according to the CNB Governor from the middle of March 2018, it is even “a bit too
much"); the banks and their foreign parent companies are sufficiently capitalised, and since the financial crisis came to end, their allowances have
been growing every year. This allows them to allocate a certain part of their capital to risky assets.

e Yet, the discussion about the structure of financial resources in the economy cannot be traditionally omitted, not to mention the real estate

market.
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NASTUP CESKYCH
REALITNICH FONDU

Nemovitostni fondy a realitné zaméfené investi¢ni spole¢nosti vzni-
kaji v posledni dobé v nebyvalé mite. Jak ukazuji ¢isla Asociace pro
kapitalovy trh CR (AKAT CR), tento trend bude dale pokracovat. Ob-
jem financnich prostiedkd v ¢eskych realitnich fondech spravovanych
tuzemskymi investi¢nimi spole¢nostmi stoupl meziro¢né o vice nez
26%. Jde o nejrobustngjsi nartst ze vech tiid aktiv — nasledovaly
akciové fondy (22%) a fondy smiené (21 %), které rovndz mohou
investovat do realit. Nutno jesté podotknout, Ze v statistice AKAT
nejsou zahrnuty samospravné fondy. Ceska republika se tak v oblasti
kolektivniho investovani pfiblizuje finan¢né vyspélym zemim.

Vzhledem k tomuto vyvoji maji ¢eské realitni fondy na tuzemsky rea-
litni trh stale vétsi vliv. Pokud nékoho pred 10 lety piekvapilo, Ze Ces-
ky kapital investuje do prémiovych nemovitosti v centru metropole,
dnes je takové akvizice zcela standardni. Odhaduje se, Ze se v minu-
lém roce podileli ¢esti investofi na celkovém objemu transakci v 31%,
pricemz realitni fondy spravujici finance drobnych a kvalifikovanych
investort tvol z tohoto podilu vyznamnou ¢ast. Ceské penize aloko-
vané v nemovitostnich fondech se dokonce ,vydaly" za hranice Ceské
republiky a jsou aktivni v ramci akvizic v CEE. Vzpomerime napiiklad
lofiské investi¢ni transakce fondu REICO Ceské spofitelny v Polsku.

TABULKA Vyse investic ve fondech (rozdéleni dle typt fondt)

Zdroj: AKAT CR

Typ fondu Celkem k 31.12. 2017 (K&) | Celkem k 31.12. 2016 (K&) | Zména na poéatku roku 31.12. 2016 —31. 12. 2017
Fondy penézniho trhu 2 605 956 261 3230 791091 19,34 % -624 834 830
Strukturované fondy 26 879 398 145 27 534 463 373 -2,38% -655 065 228
Akciové fondy 99 319 518 171 81279 756 777 22,19% 18 039 761394
Dluhopisné fondy 18 757 557 292 123 878 798 455 -413% -5121241163
Fondy smiSené 188 634 657 022 155 839 794 217 21,04% 32 794 862 808
Fondy fond( 24 405576 478 20 226 598 009 20,66% 4178 978 469
Fondy nemovitosti 22 898 531949 18126 995 705 26,32% 4771536 244
Celkem fondy (cely trh) 483501195 319 430 117 197 627 1241% 53383 997 662

Zkraje roku 2018 bylo u Ceské narodni banky registrovano 30 inves-  Shrnuto, ziskavani prostfedkt od investort pomoci fondti a jejich

ti¢nich spole¢nosti, z nichz se dvé tfetiny zabyva investicemi do rea-  nasledné investovani do komer¢nich ¢i residencnich nemovitosti se

lit. Patrny je narGst poctu spole¢nosti v poslednich 5 letech! stalo pro Cesky realitni trh pfirozené. Praha a regiony uz nejsou z in-

TABULKA Investi¢ni spole€nosti zabyvaijici se realitnim segmentem Zdroj;CNB  mmm=

Investi¢ni spoleénost Datum vzniku

Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost, a.s. 28.1.1992
J&T investi¢ni spole¢nost, a.s. 8.2.19932
WOOD & Company investi¢ni spole¢nost, a.s. 14.10.1993
CSOB Asset Management, a.s. 3.7.19983
AMISTA investi¢ni spole¢nost, a.s. 20.9.2006
AXA investi¢ni spole¢nost, a.s. 22.9.2006
REICO investi¢ni spole¢nost Ceské spofitelny, ass. 27.1M. 2006
AVANT investi¢ni spole¢nost, a.s. 4. 4. 2007
WMS investi¢ni spole¢nost, a.s. 10. 5. 2007
Safety invest funds, investi¢ni spole¢nost, a.s. 29.1.2010
Conseq Funds investi¢ni spole¢nost, a.s. 11.5.20M
ZFP Investments, investi¢ni spole¢nost, a.s. 22.1.2013
Raiffeisen investi¢ni spole¢nost, a.s. 9. 4. 2013
REDSIDE investi¢ni spole¢nost, a.s. 29. 4.2013
DELTA Investi¢ni spole¢nost, a.s. 2472004
CARDUUS Asset Management, investi¢ni spole¢nost, a.s. 26. 5. 2015
INVESTIKA, investi¢ni spole¢nost, a.s. 1. 6.2015
Patria investi¢ni spole¢nost, a.s. 9.6.2016
RSJ Investments investi¢ni spole¢nost, a.s. 20.12. 2017
Proton investi¢ni spole¢nost, a.s. 2.2.2018°

" Nelze smé3ovat s investi¢nimi fondy, coZ jsou v pfipadé nesamospravnych fondi entity obhospodafované témito investi¢nimi spole¢nostmi.
2 Obhospodatuje nemovitostni fond Ostravice Active Life.

3 Obhospodatuje katolicky podfond.

“ Aktualné nema zadny fond kvalifikovany jako nemovitostni nebo smiseny.

5 Aktualné nema zadny fond nemovitostni ani smiseny.
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vesti¢niho pohledu vyhrazené pouze pro zahrani¢ni fondy a velké
privatni spole¢nosti.

CO JE TO REALITNi INVESTICNi FOND?

Pro lepsi orientaci bychom méli definovat, co vlastné nemovitostni
fondy jsou. Vefejnost nazyva realitnim fondem v3e, kde se shroma-
zduji finan¢ni prostifedky od investor(l a ty jsou poté investovany
do nakupu nemovitosti. Nékteré fondy jsou urceny pro drobné inves-
tory, jiné pro ty kvalifikované.

Investované ¢astky mohou byt rlizné — od stovek korun po stovky
miliont. Kazdy fond ma jinou strategii, ¢asovy horizont i produktové
zaméfeni. Pokud zvaZuje investor alokaci svych prostfedkd do realit-
niho fondu, mél by se zajimat o nékolik zakladnich parametr(:

e odhadovana vynosnost

e rizikovy profil — t¥ida aktiv, do kterych fond investuje

e likvidita

* zkuenost spravce majetku / reputace investi¢ni spole¢nosti

e dalsi informace, jako je forma fondu, dalsi prava a povinnosti

spojené s investici

REALITNi INVESTICNi FONDY SE PRIBLIZUJi
DROBNE)SiM INVESTORUM

Investice do nemovitosti byly mezi investory vzdy velmi popularni. Mno-
zl z téch drobnych si vak velmi dlouho mysleli (nebo stale mysli), ze
realitni investice za¢ina a kondi koupi bytu a jeho pronajmem, ptipadné
naslednym prodejem s patfi¢nym ziskem. Toto uz davno neplati a rov-
néZz tuzemsti drobni investofi zacali vyuZivat pro zhodnoceni svych fi-
nan¢nich prostiedkd profesionalni investi¢ni spole¢nosti, které nabizeji
diverzifikaci a vyhody vétsich investi¢nich platforem. Mimo jiné proto, ze
se snadnéji dostanou k vhodnému produktu nez individualni klientela.

Posun lze spatfit i v samotném chovani investi¢nich spole¢nosti
spravujici fondy smérem k investortim. Zaméfeni na klienta, pfehled-
nost materiald, mobilni aplikace, kde lze sledovat vyvoj portfolia,
workshopy, vysilani na internetovych kanalech a dalsi aktivity pFibli-

2uji investi¢ni prostfedi a chod fondu zainteresované vetejnosti.
Vynos fondu

Odhady vynost fond( jsou uvadény jako ro¢ni zhodnoceni vklad
investora a dosahuji hodnot mezi 2 a 10 (i vice) procenty. ZaleZi p¥iro-
zené na rizikovém profilu fondu, stejné jako do jaké t¥idy aktiv inves-
ti¢ni spole¢nost investuje. Zhodnoceni investora ovliviuji:

1/ vybirané najemné reprezentované vynosem®

2/ kapitalové zhodnoceni nemovitosti na trhu, ovlivnéné trznf situaci
a jejim vyvojem

3/ nakladovost fondu samotného, pritemz fondy se mezi sebou mo-
hou Lisit az o desitky bazickych bodd.

Nékteré fondy maji za splnéni urcitych podminek vyhodnéjsi zdanéni
(sazba 5% misto 19 %). Ur¢ité se vyplati informovat, jaky reZim se
na ten ¢ onen fond vztahuje.

Rizika a tFida aktiv

Dulezité je také produktové skoére investice. To se pohybuje od hod-
noty 1 (minimalni riziko a nizéi vynos) po 7 (vysoké riziko a vy$si
vynos). Do produktového skére vstupuiji faktory, jako jsou likvidita,
ménové riziko, kreditni riziko, riziko diverzifikace, trzni riziko a dalsi.

V tomto ohledu lze investordm doporuit, aby si blize prostudo-
vali samotny produkt, do kterého investi¢ni spole¢nost investuje.
Zda jsou to plné pronajaté budovy v centru mést, ¢i prazdné sklady
na sklonku Zivotnosti. Kazda nemovitostni tfida ma své vyhody a ne-
vyhody a predpoklada se, Ze investor by mél mit zakladni znalosti
tykajici se rizik spojenych s investici. Na trhu lze najit fondy produk-

tovych skére 2 az 7 a je opét na investorovi, jakou zvoli preferenci.
Likvidita

Obecné jednou z vétsich nevyhod nemovitostniho sektoru oproti
ostatnim tfidam aktiv je likvidita. Nemovitostni fondy tuto nevyhodu
tastecné nebo zcela odbouravaji. Napfiklad: koupi bytu v hodnoté
5 000 000K stravite realisticky nékolik mésicti — vyhledavanim,
praci s katastrem nemovitosti, pfipravou smluv atd. U nemovitost-
nich fond& méZete zhodnotit svou investici (obzvl4$té pak u mengich
¢astek) v Fadech dnai ¢ tydncl.

Samoziejmé ne vdechny fondy umozZriuji okamzitou likviditu vloze-
nych prostfedk(. Opét je tfeba vénovat pozornost statutu daného
fondu a podminkam odkupu podilovych listd nebo akcil.

Reputace investi¢ni spole¢nosti

Investi¢ni spole¢nost je zodpovédna za ekonomické fungovani fondu,
dba na snizeni rizik spojenych s investicemi a dodrzuje regulatorni
a pravni ramce vyzadované Ceskou narodnf bankou a legislativou CR.
Investi¢ni spole¢nost rozhoduje o strategii fondu, realizaci transakdi,
spravé aktiv ve fondu a pfipadném prodeji nemovitosti. Role investic-
ni spole¢nosti a jejich ¢len je pro kazdy fond kli¢ova a stézejni jsou
zkusenosti, znalosti a reputace jejich zaméstnancti.

Forma fondu

Nejcastgjsi formou realitnich fondd na ceském trhu je otevieny i
uzavieny podilovy fond, akciova spole¢nost ¢i spole¢nost s promén-
nym zakladnim kapitalem (SICAV). Zakon pak ptipousti dalsi formy:

e spole¢nost s ru¢enim omezenym

e svérensky fond

e druZstvo

e evropska spole¢nost a dalsi.

Riizné formy fondu predstavuji pro investory rlizna prava a povin-
nosti vzhledem k jeho investici. Sou¢asné mdze mit forma fondu vliv
na zdanéni zisku fondu a ovliviiuje &isty vynos podilnika ¢i akcionare.

KAREL KLECKA
Panattoni

6 Pomér najemného v(i¢i pofizovaci hodnoté — prime yieldy nemovitosti jsou uvedeny napt. v kapitole Investi¢ni trh na strané 82.



ENGLISH SUMMARY
THE ENTRY OF CZECH REAL ESTATE FUNDS
¢ Real estate funds and investment companies focusing on real estate are being established at an unprecedented level today.

e As the numbers gained by the Czech Capital Market Association (abbreviated as AKAT CR) suggest, this trend is not going to diminish. Year-on-
-year, the amount of financial resources in the Czech real estate funds in the hands of Czech investment companies has increased by more than
26 %. This is the biggest increase in all asset classes — the next biggest increase was recorded for funds of funds (22 %) and for equity funds
(21%). The Czech Republic is therefore getting closer to financially developed countries in the field of collective investment.

Podporte a sdilejte nas profil
na Linkedin, kde denné
publikujeme unikatni obsah.
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FINANCOVANI
REZIDENCNICH
NEMOVITOSTI

V roce 2017 dosahl v Ceské republice celkovy objem poskytnutych hypoteénich avérd hodnoty
216,7 miliardy korun.! Tento téméF totozny vysledek, srovnatelny s pfedchozim rokem 2016,

zapficinily rostouci ceny byt i rodinnych doma a také avizované postupné zpfisfiovani pravidel
ze strany CNB pro poskytovani hypoteénich Gvérii, zejména zavedeni stropu pro LTV.

Poptavku po nemovitostech udrZoval také ohlasovany mirny nartst trokovych sazeb. Ty se uZ
v prosinci 2016 odrazily od svého historického dna, na které spadly v listopadu téhoz roku se
sazbou 1,77 %.

Zlom v tomto negativnim trendu pfedstavovaly dvé pfelomové udalosti. V tginnost vstoupila
novela zdkona o spotfebitelském Gvéru, ktera razantnim zptisobem proménila podminky pied-
¢asného splaceni hypoték a vynutila si vyrazny pokles poplatkd spojenych se spravou a zménou
hypoteéniho Gvéru . Zvy$ena mira rizika se proto promitla do nartstu Grokovych sazeb.

RELATIVNI STABILITA A NOVE VYZVY

Dulezitou roli v rlistu Grokovych sazeb sehréla centralni banka, kte-
ra v roce 2017 hned dvakrat séhla po jednom ze svych Ustfednich
nastrojd — navyseni dvoutydenni repo sazby. Prvni zvy$eni pfislo po-
tatkem srpna, a to 0 0,2 pcb na vyslednou hodnotu 0,25%. Stalo
se tak poté, co Urokové sazby hypotecnich Gvérd dosahly v ¢ervnu
svého ro¢niho maxima 2,04 %, aby v ¢ervenci a srpnu zacaly opét
nepatrné klesat.

Podruhé CNB vyuzila stejného nastroje je$té o néco znatelngji, kdyz
na pocatku listopadu zvysila Urokové sazby o dalsich 0,25 pcb. Rok
2017 tak uzaviral s dvoutydenni repo sazbou ve vysi 0,5%, pficemz
prosincova pramérna Urokova sazby u hypote¢nich Uvért dosahla
svého ro¢niho maxima ve vys3i 219%. Tim se Urokové sazby dostaly
zpét na Uroven z Unora 2015.

Rok 2017 se vsak od toho predchoziho neodliSoval jen Grokovymi
sazbami. Tim nejzajimavéj$im faktorem byl sezonni vyvoj uzavirani hy-
potecnich Gvérd. Zatimco v roce 2016 doslo ke znatelnému narlistu
poctu poskytnutych hypoték v listopadu, poslednim mésici G¢innosti
starého zékona o spottebitelskych Gvérech, v ptipadé roku 2017 se
Zadné vétsi odchylky nekonaly. Objem hypotecnich Gvért v jednotli-
vych mésicich byl, bez ohledu na vyvoj trokovych sazeb, stabilni. Ani
v zavéru roku, po dal$im nardstu trokovych sazeb hypotecnich Gvérd,
nedoslo k Zadnému vétsimu poklesu poptavky po tvérech na bydlen.

Obchodné nejsilnéjsi byl prvni kvartal, kdy objem udélenych hypo-
te¢nich Gvérd neklesal pod 17,5 miliardy korun. Tato nezvykle zvysena
poptavka odrazela obavu z rostoucich trokovych sazeb. Ty ve finale,
i po dvojnasobné intervenci CNB v oblasti trokovych sazeb, mezirot-
né vzrostly o pouhych 042 pcb.

Obavy hypotecnich bankér(i z pocatku roku se tak nenaplnily. Svym
objemem trh v podstaté kopiroval pfedchozi rok, a to i pfes avizo-

vanou intervenci CNB v oblasti zafixovani maximalniho LTV. Ta sice
méla charakter doporuceni, nicméné centralni banka zejména v zavé-
ru roku jasné deklarovala, ze maximalni LTV si kvli fizenf rizik pred-
stavuje na hranici pouhych 80%. Nebude-li toto piani CNB na hy-
pote¢nim trhu patfi¢né reflektovano, lze ocekavat, Ze CNB sahne
i k direktivnéjsim nastrojam regulace.

Z pohledu hypote¢niho trhu viak bylo zasadnéjsim faktorem razantni
zvyseni cen reziden¢nich nemovitosti. To se dotklo bytd, které si meziro¢-
né pripsaly v préméru 119 pcb, coz CR zatadilo mezi zemé EU s nejrych-
lej$im nardstem cen nemovitosti. Rodinné domy zaznamenaly meziro¢ni
nardst cen ,pouze” ve wyii 7,5 pch. Pozemky, dlouhodobé nejstabilngjsi
Cast reziden¢niho segmentu, vloni rostly nejpomaleji — o 44 pcb.

FAKTORY OVLIVNUJIiCi TRH
Makroekonomické prosttedi

Pojdme se podivat podrobnéji na viechny makroekonomické faktory,
které v loriském roce ovlivnily hypoteenf trh. Ceska ekonomika opét
zaznamenala pomérné silny rast HDP, konkrétné ve wysi 4,5%. Za-
roveri pokracoval trend vyrazného poklesu nezaméstnanosti, ktera
v prosinci 2077 dosahla pouhych 3,8%. To nominalné predstavovalo
280 620 nezaméstnanych pfipadajicich na 217 000 volnych mist,
coz je pomér, ktery nevyhnutelné vede k tlaku na plodny rdst mezd,
respektive dtichodd.

Rist dtichodd, a tim i ndkladd, prirozené vede k infla¢nim tlakam. Ty
byly loni zmirnény centralni bankou, kterd pocatkem dubna upustila
od ménovych intervenci na stabilizaci kurzu koruny na trovni 27 EUR/
CZK, coZ obratem vedlo k razantnimu posilovani koruny vici euru.
Nasledkem toho klesla cena dovazeného zboZi a doslo ke zdrazovani
naseho exportu, ktery povétsinou sméfuje pravé do zemi platicich eu-
rem, zejména pak Némecka. Kurz koruny pfitom v samotném zavéru
roku prorazil i magickou hranici 25,50 EUR/CZK.

1 Statistika Ministerstva pro mistni rozvoj CR (MMR).



GRAF 1 Vyvoj objemu poskytnutych hypoték v letech 2006-2017 v mld. K¢
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Klicovym makroekonomickym faktorem byla samozfejmé prace cent-
ralni banky s Grokovymi sazbami na mezibankovnim trhu. Ty byly dlou-
hodobé prakticky nulové, coZ mélo za cil rozpohybovat poptavku. Jak
bylo uvedeno, CNB k jejich zvwyZenf pistoupila hned dvakrat, a to rela-
tivné rychle po sobé. | kdyz dopad na Urokové sazby hypotecnich Gvé-
r( byl zfejmy, zdaleka proporcionélné neodpovidal mife intervenci ze
strany CNB. Ostatné, zatimco dvoutydenni repo sazba se v roce 2017
zvysila o O45 pcb, trokové sazby u hypotecnich Gvért i pies dopady
nové legislativy, tlak CNB na snizovani maximalniho LTV a citelny rcist

cen reziden¢nich nemovitosti meziro¢né vzrostly pouze o 042 pcb.

Vyvoj urokovych sazeb

Jednim z klicovych faktord, ktery zasadné ovliviiuje vykonnost trhu,
je nizka cena penéz na mezibankovnim trhu. Ta sice diky meziro¢nimu
zvySeni dvoutydenni repo sazby celkem o O45 pcb vzrostla, presto
jeji vySe pro Ceskou ekonomiku nepfedstavovala zasadnéjsi brzdu.
Z pohledu novodobé historie je také vhodné pripomenout, Ze mini-
malni Urokova sazba ve vysi 0,05% byla ze strany centralni banky
nastavena jiz v listopadu 20712. To znameng, Ze byla udrZovana témér

5 let nepfetrzité, pficemZ nikdy predtim tak nizka nebyla.

GRAF 2 Vyvoj trokovych sazeb u hypoteénich avéri v roce 2017 v %
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Pripomefime také, e CNB ma za svtij dlouhodoby primarni tikol pl-
néni inflacnich cild, coZz znamena, Ze ke zménam Urokovych sazeb
pfistupuje pouze proto, aby své cile dokazala naplnit. Za lofiskym
zvydovanim Grokovych sazeb ze strany CNB ptitom stal zejména
uspokojivy hospodatsky rtist ve vwii 4,5%, ktery necitila CNB pottebu
nomice navic byla ovlivnéna i zrusenim ménovych intervenci v dubnu
lonského roku, kdy si koruna viici euru béhem pal roku pfipsala rist
ve vysi 5,6%.

Z vyvoje hypote¢niho trhu ve druhém pololeti loriského roku lze usu-
zovat, Ze ani jedna z intervenci CNB ani s ni spojeny velmi mirny réist
Urokovych sazeb nemély zasadnéjsi vliv na hypotecni trh jako takovy.
Cervencova, srpnova, Fjnova a prosincova ¢isla totiz byla v roce 2016
a 2017 témé¥ identicka.

Zda se tedy, Ze vét$i dopady na trh, respektive na vyvoj trokovych
sazeb hypotecnich Gvérd, mél az fakticky nastup nové legislativy
v oblasti spotiebitelskych vért a tvrdy tlak CNB na postupné snizo-
vani maximalniho LTV na hranici 80%. To indikuje tlak na snizovani
celkového objemu hypotecnich Gvér a nevyhnutelné vede k tlaku

na mirny nardst Grokovych sazeb.

Zdroj: Hypoindex
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GRAF 3 Znazornéni vyvoje primérnych arokovych sazeb v letech 2006-2017 v %
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Vyvoj cen nemovitosti

Ceny reziden¢nich nemovitosti v loriském roce rostly jesté rychleji nez
v roce 2016. Ceny byt( si meziro¢né pfipsaly 119 pcb. V roce 2016 to
bylo srovnatelnych 1,0 pcb. Ke zdrazovani doglo ve véech krajich Ceské
republiky. Vabec nejrychleji se ceny zvy3ovaly v Jihomoravském, Zlinském
a Stfedoceském kraji. Ceny starsich panelovych bytd rostly vice nez u cih-
lovych a nejvétsi zajem panoval o byty s dispozici 2+1, event. 2+kk?

V Praze sice do3lo ke zpomaleni rlistu cen starsich byt ale nové projekty
se v metropoli nabizeji u# jen od 80 000 K&/m?2 Diky tomu dochazi k pre-
sunu tézisté prodejtl novostaveb do mimoprazskych lokalit. Podil koupé
nového bytunainvesticidosahlv Prazejiz tirovné mezi30 az 40 procenty.?
Pravé nakup bytt na investici by kvali poklesu maximalniho LTV na cilo-
vych 80% mohl v letech 2018-19 opadnout.

V lofiském roce velmi vyrazné rostly také ceny rodinnych domd.
Ty si meziro¢né pfipsaly 7,5 pcb, coZ je oproti 4,7 pcb z roku 2016
znatelnéjsi rozdil nez u bytd. Pokralujici rostouci vystavba méla loni
jiz dopad i na zvy$ovani cen stavebnich materidlti. Pfetrvaval zajem

I I I GRAF 4 Index vyvoje cen nemovitosti (HB INDEX)
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o vystavbu nizkoenergetickych domd, a to i diky pribézné fungujici-
mu programu Zelena Gsporam.

Na trhu doslo také k mirmému rozsiteni nabidky developerské vystavby
zejména Ffadovych rodinnych doméi v Praze, Brné a Plzni. | nadale byl
na trhu zajem o starsi rodinné domy, zejména diky jejich nizsi pofizovaci
cené a moznosti postupnych Uprav dle vlastnich predstav novych majite-
L& Developefi se s priznivou ekonomickou situaci, a tim padem i rekordni
poptavkou po vlastnim bydleni, loni ¢asto vyrovnavali tak, Zze obchazeli
regulacni plany pro vystavbu rodinnych dom na minimalni velikost po-
zemkuy, a to kolaudaci fadovych rodinnych domti jako bytovych jednotek.

Trh s pozemky byl letos jedinym segmentem reziden¢nich nemovi-
tosti, kde se oproti roku 2016 riist cen zpomalil a v poslednim ¢tvrt-
leti roku 2017 dokonce zastavil. Zatimco predloni si pozemky pfipsaly
10,7 pcb, v roce 2017 to bylo jen 44 pcb. Poptavka byla i nadale sta-
bilni. S pokracujicim narCistem cen se v3ak zmensila vyméra pozem-
k. Vysoké ceny pozemkd v okoli velkych mést vytlacily poptavku
do vzdalengjsich lokalit. Velky zajem byl loni o levnéjsi pozemky bez
kompletnich vefejnych siti, kde lze instalovat napt. doméci Cisticky.

Zdroj: HB Index
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? Detailng si vyvoje v3ima kapitola Makroekonomicky trh na strang 22.
3 Udaje Lze srovnat se statistikou v kapitole Reziden¢ni trh na strané 34. Dil¢i rozdily jsou dany odli$nymi vstupnimi tdaji, resp. jejich penzem.

Zdroj: Hypoindex



TVRDA KONKURENCE NA HYPOTECNiIM TRHU

Hypote¢ni trh se dlouhodobé soustfeduje do rukou tfi nejvétsich hra-
¢t — Hypote&ni banky, ktera patti do skupiny CSOB, Ceské spofitelny
a Komer¢ni banky. Pozici jedni¢ky si opét s mirnym nardstem trzni-
ho podilu udrzela Hypoteéni banka. Zvysil se také trini podil Ceské
sporitelny. Komer¢ni banka naopak vyrazné ztratila, kdyZz meziro¢né
prisla celkem o 6 pcb trzniho podilu. Ani ¢tyfka na trhu, Raiffeisen-
bank, si meziro¢né nepolepsila, kdyZ? odepsala 0,7 pcb. Trzni podil si
pripisovaly totiz zejména mensi bankovni domy.

GRAF 5 Trzni podily jednotlivych bank z hlediska objemu v %

Ne v3echny banky na ¢eském trhu ale reportuji své vysledky do oficial-
nich statistik MMR. Na hypote¢nim trhu se pohybuje cela fada subjektd
z fad mensich bankovnich domd, které své vysledky nezvetejniuji. Cel-
kové vsak objem poskytnutych Gvérd téchto nereportujicich subjektd
muze podle expertnich odhadd dosahovat priblizné 4% trzniho podilu.

PRUMERNA HYPOTEKA, VYSE SPLATEK, DOBA SPLACENI

Na zakladé sady doporuceni CNB jiz v roce 2016 z trhu zmizely hypo-
te¢ni tvéry se 100% LTV. Centralni banka tehdy pozadovala snizeni ma-
ximalni hranice na 95%. Zarover vsak oznamila sv{j zamér v roce 2017
pokracovat v dal$im snizovani této hranice, coZ nakonec také ucinila.

GRAF 6 Pomér Givéri ze stavebniho spofeni viiéi hypote&nim Gvéram
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0d dubna 2077 tuto hranici CNB doporucila snizit na 85% LTV, coz pro vel-
ké hrace na trhu nepredstavovalo Zadnou vyraznou zménu. Analyza rizik
pro finan¢ni stabilitu na trhu nemovitosti, kterou centralni banka zvefejnila
na konci kvétna, viak pfisla s vystupy, které ukazovaly na nedostate¢nou
reflexi téchto doporuceni, stejné jako na zamér dalsiho snizeni maximal-
niho LTV na hranici 80%. Centralni banka by tak v leto$nim roce mohla
pristoupit i k jinym nastrojam, jak snizeni maximalniho LTV docilit.

Kvali rostoucim cenam nemovitosti doslo i pres snizujici se priimérné
LTV k nartstu primérné vyse hypote¢niho tvéru, a to na 2,06 mili-

Zdroj: Ministerstvo pro mistni rozvoj CR

[l Hypoteéni banka
Ceska spofitelna

I Komeréni banka

[ Raiffeisenbank
UniCredit Bank

Ostatni

onu korun, co? predstavuje 5% nartst oproti roku 2016 a zérover
novy historicky rekord. | pfes mirny narGst Urokovych sazeb nedoslo
k vyrazngjsi zméné primérné doby splatnosti Gvéru. Ta v priiméru
z0stava okolo 24 let.

Nové poskytnuté hypotecni tvéry byly dle dostupnych informaci Hy-
pote¢ni banky ze 72% vyuZity pravé na ndkup nemovitosti, z vice nez
20% na vystavbu a zbylych 8% tvoti jiné formy vyuZiti (rekonstrukce,
vyporadani majetkového podilu, refinancovan). Typickym klientem byl
vloni muZ ve véku 37 let, stfedoskolsky vzdélany, Zenaty s jednim di-
tétem a primérnym ptijmem 37 O00KE. Vétsinu hypotecnich Gvérd,
konkrétné 58 %, si vloni lidé brali na pofizeni rodinného domu.

Zdroj: Ministerstvo pro mistni rozvoj CR

. Hypotecni tvéry

Uvéry ze stavebniho
spofeni

2014 2015 2016 2017
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PODIL STAVEBNiCH SPORITELEN

Stavebni spofitelny v loriském roce pokracovaly v Gvérové expanzi
a objem poskytnutych Gvér( zvysily uz sedmym rokem v fadé. Po-
skytly Gvéry za téméf 60 miliard korun, coZ pfedstavovalo meziro¢ni
rlist 0 18 procent. Za silnym réstem jsou pfedevsim vyhodné Grokové
sazby a potfeba ¢eskych doméacnosti rekonstruovat bydleni.

Vzhledem k tomu, Ze polovina doméacnosti se chysta dale rekonstru-
ovat, ¢eka stavebni spofeni zfejmé dalsi dobry rok. | v roce 2018 by
tak mél zajem o Uvéry od stavebnich spofitelen riist, byt pomalejsim
tempem neZ doposud. Zajem o nové smlouvy stavebnich spofitelen
loni klesl priblizné o 10 procent, letos naopak stavebni spofitelny

pocitaji s ristem a prekonanim hranice 450 tisic novych smluv.
ODHAD BUDOUCIHO VYVOJE

Jaky bude z hlediska hypoték rok 20187 Predpokladame, Ze ptiznivé
Urokové sazby letos vydrZi, i kdyZ stejné jako v tom lofiském mirné
porostou. S ohledem na stabilizaci podminek na trhu* lze ocekavat,
Ze po zbytek roku jiz dalsi zvySovani trokovych sazeb nebude na po-
fadu dne. TudiZ ani narGst Urokovych sazeb u hypotecnich Gvér
po zbytek letosniho roku nebude razantni, ale spise postupny.

V Praze, kterd dlouhodobé reprezentuje objemové dileZitou ¢ast
trhu, ceny loni piekrocily hranici, kdy se byty staly pro fadu pfijmo-
vych skupin obyvatelstva nedostupné. Pfedzvésti mozného zpomale-
ni rlistu cen reziden¢nich nemovitosti je i lornské znatelné zpomaleni
rlistu cen pozemkd. Navic, poptavka po vlastnim bydleni byla v pred-
chozich dvou tfech letech do urcité miry saturovéna, o ¢emz svédci
i lofisky rekordni podil byt pofizovanych na hypotéku za Ucelem
investice.

ENGLISH SUMMARY
FINANCING RESIDENTIAL REAL ESTATE

Souhra nizké ceny penéz a silného hospodafského ristu byla nepo-
chybné dalsim silnym stimulem, ktery udrZel loriské objemy hypo-
te¢nich Gvérl na rekordni Urovni. Po poslednim zvy3eni dvoutydenni
repo sazby se viak cena penéz zvysila a s ohledem na déle posilu-
jici korunu lze letos ocekavat mirnéjsi rst HDP neZ v predchozich
letech. Je tak pravdépodobné, Ze v roce 2018 dojde k citeln&jsimu
zpomalenf réstu cen bytd i mirné stagnaci cen rodinnych domd. V pfi-
padé pozemkd by tempo rlistu nemélo zaznamenat oproti roku 2017
vétsich odchylek.

V dtsledku vy3e naznacenych trend( predpokladame, Ze objem uza-
vienych hypotecnich vért v letodnim roce bude oproti dvéma pred-
chozim rekordnim rok&m o néco nizsi. Ke snizeni objemu hypoték
urcité dale prispéje také dlouhodoby a stale intenzivn&jii tlak CNB
na snizeni maximalniho stropu LTV u hypote¢nich Gvérd na troven
80%.

Dal3i snizovani maximalniho LTV pfispéje k mirnému narlstu troko-
vych sazeb, coZ dohromady s rostoucimi cenami rezidenénich nemo-
vitosti pravdépodobné vylsti v to, Ze se cesta k vlastnimu bydlenf
mnohym klientdm zkomplikuje a cely hypoteéni trh se zpomali. Pres-
to by mél byt celkovy objem trhu srovnatelny s rokem 2015, jehoz
hodnot Urokovych sazeb ostatné na sklonku roku trh dosahl.

Z pohledu bank bude rok 2018 kaZdopadné vyrazné klidngjsi. Banky
se plné adaptovaly na nové podminky pro hypotecni Gvéry, ziska-
ly dostatek dat potiebnych pro spravné nastaveni trokovych sazeb
i fizeni rizik dle novych podminek na trhu, které umoznuji vyrazné
snazsi pred¢asné splaceni Gvéru. Konecné, diky rostoucim trokovym
sazbam lze ocekavat snizeni objemu poZadavk(l na refinancovani
a zmény fixace Grokovych sazeb u stavajicich hypotec¢nich tvérd.

JAN SADIL
¢soB

¢ In 2017, the total volume of provided mortgage loans in the Czech Republic reached 216.7 billion crowns. This lover result comparable to that of
2016 was caused by the increasing apartment and house prices, and also by the previously announced gradual tightening of rules by the CNB for
the provision of mortgage loans, especially the introduction of the LTV limit.

¢ The demand for real estate was also maintained by the announced slight increase in interest rates. In December 20716, the rates started to inc-
rease from their historic low, to which they dropped in November 2016 with 1.77 %.

¢ An amendment to the Act on Consumer Loan, which vigorously changed the conditions of prepayments for mortgages, entered into force, and it
required a significant decline in fees related to the management and change of a mortgage loan.

* Stabilizaci mame na mysli legislativni & regulatorni podminky, zejména v oblasti tlaku na snizovani maximalniho LTV. Je t¥eba pfihlédnout i k tomu, Ze centralni banka
1. Ginora 2018 opét pfistoupila k daldimu zvy$eni dvoutydenni repo sazby o 0,25 pcb.
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Nejvétsi cesko-slovenska advokatni kancelar s mezinarodnim dosahem

HAVEL & PARTNERS s kancelaremi v Praze, Brné, Ostravé a Bratislavé je s tymem 25 part-

Nejlepsi pravnicka firma pro o v [io vy (o s voive v z g
A P nerl, vice nez 100 advokatd a témér 200 pravnikd nejvétsi cesko-slovenskou pravnic-

oblast nemovitosti a stavebnictvi

v regionu stredni a vychodni kou firmou ve stredni Evropé
Evropy (2018)
| Jeden z nejvétsich specializovanych pravnich tym( zamérenych na nemovitosti, staveb-
2018 nictvi a pravo zivotniho prostredi v Ceské republice a na Slovensku s vice nez 20 zkuse-
BUSINESS nymi pravniky véetné 7 partnerd
EXCELLENCE
AWARDS

Klientela z fad prednich mezinarodnich a domacich developerskych spole¢nosti, inves-
tord, stavebnich spolecnosti, bank a verejné spravy

5 Pravni sluzby poskytované developerdm v souvislosti se vsemi aspekty nemovitostnich
Nejuspésnéjsi kancelaf v CR projektd, véetn& Uzemnich rozhodnuti, zpracovani a realizace projektu, pravnich due
a na Slovensku dle poctu Gl k v alef e e I
nominaci a fituld dosavadnich iligence, koupé a prodeje nemovitosti a projektového financovani
ro¢nikl soutéze

Poradenstvi tykajici se strukturovani a vyjednavani tveérovych smluv v souvislosti s akvi-

o ‘e zicemi nemovitosti a projektovym financovanim jak na strané investora, tak na strané
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@ pravnicka @ financujici instituce
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.. | Komplexni pravné-danové poradenstvi v oblasti investi¢nich projektd a obchodovani

s nemovitostmi; desitky vyznamnych nemovitostnich projektd ro¢né
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UvoD DO
KAPITOLY
PRAVO

Podle exkluzivniho prazkumu ARTN mezi svymi ¢leny a dalSimi osob-
nostmi realitniho trhu se zd4, Ze profesionalové po ,pravni revoluci”
z roku 20712 v podobé nového obcanského zakoniku od vyvoje prava
v dalsim obdobi nic nového neocekavaji. Naopak pozaduji stabilitu
a spise se zaméfuji na rozvoj regulace na mistni Grovni. Zejména
v Praze je otekavan progres na Urovni nového Metropolitniho planu,
ktery by mél umoznit rozvoj doposud nestabilizovanych prazskych
Gzemi. Z vyvoje legislativy v uplynulém roce si respondenti povsimli
(kromé& novely stavebniho zakona) novely zakona o legalizaci vynosti
z trestné ¢innosti a z ni vyplyvajici potfeby evidovat kone¢né vlastni-
ky obchodnich spole¢nosti.

Realita mé v3ak ke stabilité daleko. Legislativci pfipravili v uplynu-
lém roce pro viechny hrace na trhu nemovitosti par novych a vy-
znamnych legislativnich novinek, které detailngji priblizujeme v této
kapitole. Jde napfiklad o regulaci v oblasti ochrany osobnich tdaja
(GDPR), tipravu stavebniho zakona a zejména novinku v podobé moz-
nosti sjednoceného Uzemniho a stavebniho fizeni. Rovnéz se hojné
diskutuje zédkonna Uprava sdilené ekonomiky, ktera hlavné v oblasti
bydleni (napt. airbnb) vyznamnym zpésobem ovlivni novou vystavbu
i zpUsob, jakym obyvame S$irsi centrum Prahy, ale i dalsi vétsi ¢ turi-
sticky zajimava mésta.

Problém, ktery hrace na realitnim trhu podle naseho exkluzivniho
prizkumu trapi jednomyslné, je predevsim délka a kvalita rozhodova-
ciho Fizeni u soudu. Jakkoliv posouzeni kvality mdZe byt do jisté miry
subjektivni, délka fizeni je zcela objektivni faktor. Ten vyznamnym
zplsobem ovliviuje pohled viech na vymahatelnost ¢eského prava
obecné a soucasné klade naroky na kvalitu alternativniho rozhodova-
ni spor(, zejména pak arbitraz.

ENGLISH SUMMARY
INTRODUCTION TO THE “LAW” CHAPTER

Vzhledem k problém(im, se kterymi se domaci arbitraz dlouhodobé
potyka (velmi réiznoroda profesni Urover rozhodc(l, nedostate¢na
pravidla pro udrZeni integrity rozhodcl a pro efektivni fizeni sport
a v neposledni fadé i problémy s integritou u nékterych rozhodct),
jsou smluvni strany nuceny ptistupovat k zahrani¢nim arbitrazim (ze-
jména ICC nebo VIAQ). Tento fakt ¢ini spory nep¥iméfené finan¢né
naro¢nymi a v kone¢ném disledku zcela nevymahatelnymi u nizsich
Castek.

Naopak zdarné se trh vyporadal s Uskalimi nového obc¢anského zé-
koniku. Jednak proto, Ze u mnohych se stale nové koncepty nezaZily,
a proto je v zasadé ignoruji, a dale proto, Ze je stale jesté velmi malo
judikatury, kterd by pravni praxi posunula dale. Zjednodusenim je zce-
la jisté vyrazné posilena smluvni volnost. V oblasti developmentu je
vitanou zménou moZnost uzavirdni rovnou najemnich smluv i pfed
dokonc¢enim stavby bez nutnosti uzavirani smluv o budoucich najem-
nich smlouvach. Toto zjednoduseni se zcela zaZilo a je jiz na nemovi-
tostnim trhu standardem.

V oblasti investic do nemovitosti pokracuje v pravu trend transakci
s vyznamnym omezenim odpovédnosti prodavajicich po realizaci pro-
deje s tim, ze prodavajici zajisti kupujicimu pojisténi titulu k nemovi-
tostem, titulu k prodavanym obchodnim podiltim & akciim a pojistént
zaruk a prohlaseni ze strany prodavajiciho. Standardem je, Zze naklady
na zajisténi takového pojisténi jdou k tizi prodavajiciho.

EMIL HOLUB
Clifford Chance

e According to an exclusive survey by ARTN among its members and other figures of the real estate market, it seems that since the “legal revo-
lution” of 2012 in the form of the New Civil Code, professionals do not expect anything from the development of law in the next term. On the
contrary, they require stability and focus more on the development of regulations on a local level.

e In Prague, progress with regard to the new Metropolitan plan that should allow the development of so far non-stabilised Prague areas is
expected. In terms of the development of legislation in the last year, the respondents noticed (besides the amendment to the Building Act) the
amendment to the act on money laundering operations and the need to keep records of the eventual owners of companies arising from this

amendment.
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Od 1. ledna 2018 vstoupil v U¢innost zakon & 225/2017 Sb,, zakon,
kterym se zménil zakon ¢ 183/2006 Sb., o tizemnim planovani a sta-
vebnim Fadu (stavebni zakon), ve znéni pozdéjsich predpist, a dalsf
souvisejici zakony (novela stavebniho zakona), (dale jen ,Novela",
které maji urychlit zdlouhavé povolovaci procesy novych staveb. De-
velopefi a ostatni odborna verejnost ocekavaji, Ze se podafi tento
zamér naplnit.

Zmény se tykaji zejména zjednodu$eni zmén Gzemné planovaci do-
kumentace, zkraceni lhaty pro napadeni Uzemniho planu, prodlou-
zeni lhaty pro pofizeni novych Gzemnich pland, slouceni tzemniho
a stavebniho Fizeni, zmény okruhu t¢astnik( fizeni, zmény v moznosti
piezkumu zévaznych stanovisek dotéenych orgénd a povolovani uzi-
vani staveb. Lze predpokladat, Ze povolovani staveb se diky tomu
muze zkratit.

Asi nejvétsim pokrokem je takzvané koordinované fizeni. Na jeho za-
kladé bude mozné sloucit nyni oddélené Gzemni fizeni, stavebni fize-
ni i posuzovani vlivu na Zivotni prostiedi. PGvodnim zamérem Novely
bylo vedeni jednoho fizeni, vydani jednoho rozhodnuti s moznosti
jednoho odvolani a pfipadné jedné Zaloby. Tento zamér viak nebyl
zcela prosazen, a prestoze je Novela spravnym krokem, pfinasi ce-
lou Fadu novych vykladovych problémg, které bude nezbytné v praxi
fesit.

Rada problémi stale pretrvava u vystavby dopravni, vodni a ener-
getické infrastruktury, a to zejména v souvislosti s vykupy pozemki.
Situace se stala netinosnou a Ministerstvo dopravy Ceské republiky
reagovalo ndvrhem legislativnich zmén, jejichz podstatou je tzv. pred-
béZna drzba pozemkd, ktera umozni zahdjit vystavbu pred vykupem
¢i vyvlastnénim pozemkd.

ZJEDNODUSENI PORIZOVANi ZMEN
UZEMNE PLANOVACi DOKUMENTACE

Novela upravuje zjednoduseny postup pfi pofizovani zmén Gzemné
planovaci dokumentace (zkracené postupy pofizovani aktualizaci,
resp. zmén Uzemné& planovaci dokumentace), ¢imz dojde k Uspore
casu.

UZEMNI A STAVEBNI RiZENi

Novela rovnéz rozsifuje tzv. zjednodusené postupy pro urcité typy
vystavby a dale zavadi moznost slouceni jednotlivych dfive oddéle-
nych povolovacich procest do jednoho fizeni (integrované postupy).
Novela upravuje tfi nové typy integrovanych postupd, a to:

e (zemni Fizeni spojené s posuzovanim vlivll na Zivotni prostfedi

(En),
e spole¢né Uzemni a stavebni Fizeni,
e spole¢né Uzemni a stavebni Fizeni spojené s EIA.

V ddsledku integrovanych postupl dochazi k odstranéni predchozi
duplicity v Fizenich. Novela zachovava rovné? (jako moznost) po-
stupovat v samostatném tzemnim fizeni a samostatném stavebnim
fizeni, tedy v samostatnych neintegrovanych postupech. Investor si
bude moci zejména s ohledem na sloZitost vystavby zvolit, zda bude
postupovat samostatnymi Fizenimi, ¢i zda si pozada o vydani integro-
vaného povoleni. Spole¢né fizeni lze vést pro jednotlivou stavbu, tak
i pro soubor staveb.

Lze  predpokladat, ze
u sloZitych staveb budou
investofi postupovat spiSe predevsim casto alibistické, formalistni,
nepredvidatelné a pomalé rozhodovani
(nékterych) GFedniké a soudcd.”

v samostatném Uzemnim
a stavebnim fizeni po pred-
chozim posouzeni  vlivd
na Zivotni prostiedi, a to
zejména z divodu Uspory
nékladd pro pfipad ned-
spésného spole¢ného fizeni. V takovém pripadé by bylo nezbytné
pfepracovat podstatnou ¢ast dokumentace, na kterou jiz vynaloZili
znac¢né finan¢ni prostredky.

ZMENA OKRUHU UCASTNIKU RIiZENi

Na zakladé Novely dochazi ke zméné okruhu Gcastnikl tzemniho
a stavebniho fizeni. Okruh byl dlouhodobé kritizovanym tématem,
zejména § 70 zakona ¢ T14/1992 Sb., zakon Ceské narodni rady
o ochrané pfirody a krajiny, v platném znéni, na zakladé kterého se
umoznovalo spolkdim, jejichZ pfedmétem cinnosti je ochrana pfirody
a krajiny, aby se prihlasily do tizemnich a stavebnich fizeni jako Gcast-
nici fizeni. S vyjimkou zamér( vyzadujicich posouzeni vlivu na Zivotni
prostfedni EIA se tak spolky mohou t¢astnit pouze fizeni podle zako-
na o ochrané pfirody a krajiny, nikoliv Fizeni podle stavebniho zakona.

ZAVAZNA STANOVISKA DOTCENYCH ORGANU

Novelou dochazi ke zméné v moznosti prezkumu tzv. zavaznych sta-
novisek dotcenych organd, kterd jsou podkladem pro vydani sprévni-
ho rozhodnuti. Pokud dot¢eny organ podle pfedchozi pravni tpravy
vydal nesouhlasné zavazné stanovisko, nemohl stavebni (fad Zadosti
stavebnika o umisténi ¢i povoleni stavby vyhovét. Pred Novelou bylo
moZné nezakonné stanovisko ménit nebo pfipadné zrusit v ramci tzv.
prezkumného Fizeni (probihalo nezavisle na Fizeni o vydani spravniho
rozhodnutf) nebo a v ramci odvolaciho Fizeni proti finalnimu rozhod-
nuti, kdy odvolani sméfovalo proti obsahu podkladového zavazného
stanoviska.

Novela upravuje jiz novy postup, kdy nadale nebude mozné prezkou-
mat zavazna stanoviska v rdmci tzv. pfezkumného fizeni a nezakon-
né zavazné stanovisko bude mozné zrusit nebo pfipadné zménit az
v rdmci odvolaciho fizeni proti vydanému finalnimu rozhodnuti. Po-

,Hlavnim problémem nemovitostniho prava
nejsou nedostatky legislativy, ale nedostat-
ky pfi jejim vykladu. Zménit by se tedy mélo

Ondfej Hampl, BADOKH
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kud by bylo vydano negativni (nesouhlasné) stanovisko dot¢eného
orgénu ve vztahu k zdméru stavebnika nebo pokud by dotceny or-
gan ukladal stavebnikovi nepfimérené nebo nezékonné podminky,
nemlZe se po Novele stavebnik branit proti stanovisku dot¢eného
organu, ale nejdiive musi stavebni Gfad zamitnout zadost stavebnika
o povoleni. A proti tomuto rozhodnuti o zamitnuti Zadosti musi Za-
datel podat odvolani. Tento postup je ve svém kone¢ném diisledku
neefektivni, sloZity a zdlouhavy.

Novela rovnéz rozsifuje okruh pfipadd, kdy lze vydat pouze zavazné
stanovisko, nikoli samostatné spravni rozhodnuti.

ZAVAZNE STANOVISKO ORGANU UZEMNIHO PLANOVANI

Zavadi se institut tzv. zavazného stanoviska organu Gzemniho pla-
novani k souladu stavebniho zaméru stavebnika s Gzemné planovaci
dokumentaci a cili izemniho planovani. Pfred Novelou posuzoval sou-
lad stavebniho zaméru s izemnim planem pfimo stavebni Ufad, a to
v ramci Uzemniho fizeni.

Podle Novely nebude soulad stavebniho zdméru s Gzemnim planem
ve vétsiné pripadd posuzovat pfimo stavebni Ufad (ktery vede fi-
zenD), ale tzv. Gfad Gzemniho planovani (ako doteeny organ). Urad
tzemniho planovani bude vydavat stanovisko, které bude zavazné
pro stavebni fad. Takové stanovisko bude mit platnost dva roky.
Po uplynuti této doby musi byt opétovné prodlouzeno.

POVOLOVANI UZiVANi STAVEB

Nové dochazi rovnéz k vyraznym zménam povolovani uzivani dokon-
¢enych staveb. Kolaudaci budou podléhat pouze stavby, které vyza-
dovaly podle predchozi pravni Upravy vydani kolauda¢niho souhlasu,
a vSechny ostatni stavby bude mozné uzivat po dokonceni bez sou-
hlasu stavebnich Ufadd. Podle predchozi pravni Upravy pied Novelou
platilo, Ze po dokonceni stavby mohl ve vétsing pripadd stavebnik
stavbu zadit uZivat pouze na zadkladé pouhého oznameni stavebni-
mu Ufadu. U urcitych druhd staveb byl vyZzadovan tzv. kolauda¢ni
souhlas.

Po Novele jiz nebude uzivani stavby na zakladé oznameni stavebnimu
Uradu vibec aplikovano a stavby, které bylo (podle pravni tpravy
pred Novelou) mozné zacit uZivat po ozndmeni stavebnimu Gradu
(tedy bez rozhodovani), miize po Novele stavebnik za&it uZivat zce-
la bez oznamovani stavebnimu Gradu. U staveb, k jejichZ uzivani byl
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pred Novelou vydavan kolauda¢ni souhlas, bude i po Novele probihat
kolaudace.

Novela zavadi pojmy kolauda¢ni souhlas a kolauda¢ni rozhodnu-
ti. V pripadé kolauda¢niho souhlasu se nevede samostatné spravni
fizeni, zatimco kolauda¢ni rozhodnuti je vydavano ve spravnim Fizeni,
u kterého je stanoven okruh G¢astnik( Fizeni.

STAVAJiCi UZEMNIi PLANY PLATi AZ DO ROKU 2022

Dochazi k prodlouzeni lhiity pro pofizeni novych tGzemnich pland.
Lhita se prodluzuje do konce roku 2022. Stavebni zakon stanovoval
povinnost obci vydat nové Uzemni plany, pokud by k jejich vydani
nedoslo do roku 2020, ztratily by ptivodni tzemni plany platnost.

Plivodné stanoveny termin se ukazal jako nerealny, a Novela tak pou-
ze reaguje na skute¢ny stav véci. Tato zména je vitana ze stran mést
a obcf a umoZfiuje v realistickém ¢ase pofidit nové tzemni plany.

ZKRACENI LHUTY PRO NAPADENi UZEMNiHO PLANU

Novelou dochézi ke zkraceni lhity pro moZnost soudniho napade-
ni (pfezkum nebo podani navrhu na zrugeni) tzv. opatfeni obecné
povahy, kterym se vydavaji zasady Gzemniho rozvoje, tizemni plany
a regulacni plany, a to ze soucasnych tfi let na jeden rok.

NAVRH NOVELY ZAKONA O URYCHLENi VYSTAVBY
DOPRAVNI, VODNi A ENERGETICKE INFRASTRUKTURY

Ministerstvo dopravy Ceské republiky pfipravilo novelu zakona
¢ 416/2009 Sb,, zakon o urychleni vystavby dopravni, vodni a ener-
getické infrastruktury, v platném znéni. Cilem novely je zkratit dobu
pripravy dopravnich staveb. Hlavnim nastrojem pro zrychleni vystav-
by je institut tzv. predbézné drzby, ktery umozni zahdjit stavbu jesté
predtim, neZ budou vykoupeny nebo pfipadné vyvlastnény viechny
pozemky pod budouci liniovou stavbou.

Uzemni fizeni u vyjmenovanych staveb povede vzdy jeden specializo-
vany stavebni Ufad v kraji, ktery cely proces urychli. P¥lohou pfipra-
vované novely je seznam dalni¢nich staveb, ktery obsahuje patefni
dalni¢ni sit, hlavni Zelezni¢ni koridory nebo vysokorychlostni traté.

GABRIEL ACHOUR, VOJTECH FIALA
Achour & Partners

e Since January 1, Act No. 225/2017 Coll., which changes Act No. 183/2006 Coll. on Territorial Planning and Building Regulations (Building Act), as
amended, and other related acts ( the amendment to the Building Act), (hereinafter referred to as “the Amendment”), entered into force, and
they should speed up the lengthy new construction permitting processes. Developers and the rest of the professional community expect this

intention to be successfully fulfilled.

¢ The changes are mostly related to the simplification of changes to territorial planning documentation, the shortening of time limits to challenge
a territorial plan, lengthening of time limits to create new territorial plans, joining territorial and construction proceedings in one, changes to
parties in proceedings, changes to the possibility of reviewing binding opinions of concerned authorities, and permitting building use. It can be
assumed that the process of permitting constructions will become shorter.



PRAVNI ASPEKTY
ZAMESTNAVANI CIZINCU
VE VYSTAVBE

Stavebnictvi je obor, ve kterém se odrazi soucasny rlst ekonomiky
statu: ¢im vice je ve spolecnosti penéznich prostiedk, tim vétsi je
poptavka po nemovitostech a rostou i investice do jejich vystavby.
Vzhledem k tomu, Ze obané CR o praci ve stavebnictvi na délnickych
pozicich zajem pfilis nejevi, je tato mezera na ¢eském trhu zaméstna-
nosti ¢asto a dlouhodobé vypliiovana cizinci. V nékterych pfipadech
zde dochéazi k nelegalni praci, ktera je ve stavebnictvi dlouhodobé
tercem kritiky a zajmu statnich organt.

Jelikoz Zadny systém neni dokonaly a absolutni kontrola ze strany
statu mozné neni, je tfeba s nelegalni praci pocitat i do budoucna.
Presto se stat snaZi soucasny stav alespon ¢astecné zlepsovat pomo-
ci dil¢ich opatfeni - z posledni doby m&Zeme jmenovat napf. projekt
ReZim Ukrajina. Cilem tohoto projektu je umoZnit ¢eskym firmam
zaméstnavat stfedné a nizko kvalifikované ukrajinské pracovniky
zrychlenym reZimem, kdy dojde k ¢asové Uspore zejména pfi pfijima-
ni a vyfizovani zadosti o zaméstnanecké karty.

Vlada CR 31. 1. 2018 schvalila aktualizaci a navygeni ro¢ni kvoty Re-
zimu Ukrajina pro tuto nejpocetnéjsi skupinu pracujicich neunijnich
cizinct u nas o dvojnasobek, na celkovych 20 000. V CR mtizeme
obecné klasifikovat 3 druhy cizincd:

1) Obéané ¢lenskych statd Evropské unie a jejich rodinni prislus-
nici. Skupina, ktera ma nejlepsi podminky pro vstup na pracovni trh,
protoZe tyto osoby maji v pracovnépravnich vztazich v CR stejné
pravni postaveni jako obcané CR. Totozné postaveni maji také obca-
né ze statd Evropského hospodaiského prostoru (EHP), tj. z Islandu,
Norska a Lichtenitejnska, ale i ob¢ané Swycarska, které ¢lenem EU
ani EHP neni.

2) Osoby s trvalym pobytem na zakladé povoleni k pobytu na tze-
mi CR. Jde 0 osoby star¥i 15 let véku s platnym povolenim k pobytu
vydanym Policif CR. Od skupiny ob¢anti EU a jejich rodinnych piislus-
nikt se Lisi nutnosti ziskat povoleni k pobytu. V pracovnim pravu pak
poZivaji stejna prava jako ob¢ané CR. Limitace ve vybéru zaméstnani
je u téchto osob pouze v ramci profesi, kde je vyslovné vyzadovano
obcanstvi CR (napt. ve statni sluzbg).

3) Obéané tretich zemi. Tato skupina cizinct ma podminky z téch-
i po celou dobu trvani zaméstnani v CR potiebuje cizinec primarné
povoleni k zaméstnani, jez vydava prislusny Ufad prace. Na zakladé
tohoto povoleni mdZe cizinec Zadat o povoleni k pobytu vydavané
Policif CR. Obé uvedena povoleni jsou nezbytna pro to, aby zde mohl
byt cizinec legalné zaméstnan.

Zaméstnavani osob z prvnich dvou skupin jsou taktka bez omezeni.
Ve stavebnictvi viak tyto osoby predstavuji minoritni skupinu osob.
Nejddlezitéjsi skupinou cizinc pro zaméstnavani ve stavebnictvi
v CR je pravé ta posledni — obtané tzv. tfetich zemi. Nize se proto

zamétujeme na monosti, jak tyto osoby mohou byt v CR legalné
zaméstnany:

1. Pracovni povoleni

Donedavna jedinym legalnim zplsobem, jak zaméstnat oblany tie-
tich zemi, bylo ziskani pracovniho povoleni od pfislusného krajského
Utadu prace, pro které je nezbytné doloZit souhlas zaméstnavatele
se zaméstnanim zadatele anebo jiz uzavienou smlouvu. Spravni po-
platek za povoleni ¢ini 500K¢, prodlouZeni 250K¢. Pislusny je ten
Utad prace, v jehoZ obvodu ma byt prace vykonavana.

O povolent se 7ada skrze zastupitelsky t¥ad CR v domovském staté
7adatele a je rovnéz tfeba doloZit odbornou zpUsobilost, pokud je
pro dané pracovni misto vyzadovéana. Na zakladé tohoto povoleni
pak m(ze zadatel poZadat o povoleni k pobytu, které vydava Policie
Ceské republiky — Sluzba cizinecké policie. Zejména pro stavebnictvi,
ale i pro jiné obory fungujici v reZimu sezonnich praci, je uvedeny
dvoustupriovy systém prilis zdlouhavy a byrokraticky, a byva tak ¢as-
to obchazen.

2. Zaméstnanecka karta

Od 1. 6. 2014 existuje jednodussi zplsob, jak legalné zaméstnat ci-
zince, a to prostfednictvim institutu zaméstnanecké karty. Zaméstna-

necké karty jsou v mnoha ohledech jednodussi, rychlejsi a vyhodnéjsi
pro vdechny strany nez shora uvedeny proces pracovniho povoleni.

Karta je primarné urcena pro tzv. dualni reZzim. To znameng, Ze jedna
karta v sobé zahrnuje jak povoleni k pobytu, tak povoleni k zamést-
nani. Pozadat maize cizinec s umyslem dlouhodobé se zdrzet v CR
za celem vykonu konkrétni prace na zastupitelském t¥adu CR v do-
movské zemi cizince nebo na pracoviéti Ministerstva vnitra CR, pokud
jiz cizinec pobyva na tizemi CR na zakladé viza k pobytu nad 90 dn
nebo povoleni k dlouhodobému pobytu za jinym tcelem. Spravni po-
platek ¢ini T O0O0KE.

Karta se vydava konkrétni osobé na konkrétni pracovni pozici,
kterou tato osoba mlze obsadit na maximalné 2 roky s tim, Ze je
mozné pozadat o prodlouZeni platnosti karty. Toto povoleni, stejné
jako povoleni k zaméstnani, se vydava na zakladé platné uzaviené
pracovni smlouvy, dohody o pracovni ¢innosti ¢i smlouvy o smlouvé
budouci.

Na dohodu o provedeni prace zaméstnaneckou kartu vydat nelze,
jelikoz je tato dohoda limitovana zékonem na maximalné 300 odpra-
covanych hodin za rok, coz nelze povaZovat za dlouhodoby vykon
prace, ktery je pro vydani karty poZadovan. Dal$im poZadavkem je
opét pripadna profesni/odborné zptisobilost, kterou cizinec prokaze
predloZenim dokladu o vyZadovaném vzdélani, popf. jeho ekvivalent,
jenz je v CR uznavan.
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3. Agenturni zaméstnani

Tretim zplsobem, jak je moZné zaméstnat cizince, je zprostiedkovani
zaméstnani prostfednictvim agenturniho zaméstnavani. Tyto agentu-
ry funguji tak, Ze zaméstnavaji jako své zaméstnance jednotlivé cizin-
ce, které pak na zakladé smluv docasné pridéluji objednateltim, ktefi
jejich préaci dale pridéluji a Fidi. V poslednim desetileti agentury prace
zazivaji doslova boom a na plném pracovnim trhu vyuZivaji svého
postaveni k ,dovazen(" pracovnikti do CR.

Tato moznost je hojné vyuZivana diky tomu, Ze agentury prace se
rovnéz staraji o administrativni a byrokratické zaleZitosti spojené
se zaméstnanim cizincl samostatné. Za tyto své sluzby si agentury
samoziejmé Gctuji poplatky, které si posléze strhavaji z penéz, kte-
ré dostanou za vykonanou praci od objednatel(i a az poté vydélané
penize poskytnou svym zaméstnanctm, ktefi fakticky praci vykonali.

V posledni dobé se i tento zplisob zacal v nékterych pfipadech zne-
uZivat, kdy nékteré nesolidni agentury napf. dodévaji nedostate¢né
kvalifikované pracovniky.
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4. Modra karta

Posledni moZnosti, jak zaméstnat cizince mj. ve stavebnictvi, je za-
méstnani na tzv. modrou kartu. Jednd se vsak o povoleni k vykonu
prace pouze pro vrcholné a vysoce odborné pracovniky. Takovych
je v8ak mezi uchazeti z tretich statd mensina. Vétsina vysoce od-
bornych pozic v CR je toti zaplnéna obtany CR nebo obéany EU,
u kterych je uznavani odborné kvalifikace jednodussi a nemaji zadné
nebo pouze minimalni administrativni omezeni ve vybéru a vykonu
povolani.

Zadost o modrou kartu podava opét cizinec, pokud ma zajem poby-
vat na tizemi CR ptechodné po dobu del¥i neZ 3 mésice a vykon prace
vyzaduje jiz zminénou vysoce odbornou kvalifikaci. Jeji splnéni se pro-
kazuje diplomem fadné ukonéeného vysokoskolského vzdélani ane-
bo vzdélani vyisiho odborného. Zadost podava na zastupitelském
uradé CR ve statd, jeho? je Zadatel obfanem, anebo ve staté, ktery
vydal cestovni doklad. Zadatel opét musi doloit pracovni smlouvu
s tim, Ze vykon prace bude trvat minimalné rok s urcitou tydenni pra-
covni dobou. Modra karta mtize byt vydana na maximalni dobu 2 let.

ADAM ZACEK, JAROMIR BECICKA
Invicta

e The building industry is a sector where the current growth of the state’s economy is reflected: the more funds there are in society, the higher the
demand in the real estate market, and the more the investments in construction increase.

¢ While Czech citizens are not very interested in working in the building industry as blue-collar workers, this gap in the Czech employment market
is very often filled by foreigners in the long term. In some cases illegal work occurs, which is criticized in the building industry in the long term

and public authorities focus on it.
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Roky volebni jsou obvykle z hlediska dariového vyvoje spiSe obdobi-
mi poklidnymi a vyc¢kavacimi. Ani rok 2077 z tohoto trendu nevybocil.
Jiz v8ak pocatek roku 2018 ukazuje, Ze pro dalsi obdobi nas vyznamné
zmény neminou (zejména v roce 2019) a ani dlouhé plisobeni vlady
v demisi nenf tomuto na ptekazku. Je v8ak nutno pfipustit, ze nékteré
z pfipravovanych zmén, které mohou ovlivnit i oblast trhu nemo-
vitosti, pfedstavuji povinnou implementaci ptedpisd Evropské unie,
zejména pak Smérnice Rady (EU) 2016/1164 (,Smérnice ATAD").

TRENDY V DANICH PRO NEMOVITOSTNi SEKTOR

V roce 2017 nelze v zasadé mluvit o Zadnych legislativnich novinkach
primo ovliviiujicich nemovitostni sektor, ponechame-li stranou moznost
dafiového odpisu technického zhodnoceni na podnajatém majetku. Spi-
$e nez zména dariové legislativy maji na nemovitostni a realitni sektor
vliv nové pfistupy a hledani novych aktivit v tomto sektoru. Z pohledu
dani pfinaseji nova feseni a diskutovani otazek, které dosud nezaznivaly.

Najemni bydLleni

Prikladem podobné nové aktivity je ve vétsi mite priklon k realizaci
najemniho bydleni. Toto je zfetelné nejen u fyzickych osob jako al-
ternativni zplsob investice, ale i u developerd, ktefi jiz ve fazi plano-
vani novych projekt uvazuji o vyuziti budovanych bytovych kapacit
k pronajmu.

Na strané fyzickych osob je nejen v Ceské republice, ale i v soused-
nich zemich ziejma zvy3ujici se obliba provozovani kratkodobych pro-
najmu prosttednictvim portald zastfesujicich ¢i zprostfedkovavajicich
tyto aktivity. V désledku toho dochézi ze strany spravce dané ke zvy-
$enému zajmu o osoby provozujici dany zptsob pronajmu. Vznika tim
fada otazek souvisejici s darfiovym zohlednénim téchto aktivit.

Na strané pravnickych osob priklon k poskytovani najemniho bydleni
znamena nutnost peclivého pfistupu k uplatriovani narokd na odpo-
¢et DPH a zvy3uje néroky na dlouhodobé dariové planovani. Nevhod-
né nastaveni najemni struktury pak mdze pfindset zvysené naklady
v oblasti DPH a preklopeni ziskového projektu ve ztratu.

Dari z nabyti nemovitych véci

Ani v pfipadé dané z nabyti nemovitych véci v roce 2017 nedoslo
ke zménam v pfisludné legislativé, nicméné zmény v tomto piipadé
plynou ze soudnich rozhodnuti. V konkrétnim posuzovaném piipadé
byla zékladem pro vypocet dané z nabyti nemovitych véci cena sjed-
nana mezi kupujicim a prodavajicim. JelikoZ tento pfevod podléhal
DPH, vyvstala otazka zahrnuti této DPH do zékladu dané pro vypocet
dané z nabyti nemovitych véci. A¢koliv finanéni sprava dlouhodobé
zastavala nazor, Ze souvisejici DPH je soucasti ceny sjednané, pficemz
se opirala o d@ivodovou zpravu k této zakonné Upravé, Nejvy$si sprav-
ni soud rozhodl, ze DPH do zakladu dané pro vypocet dané z nabyti
nemovitych véci nevstupuje.

Vzhledem k tomu, Ze Nejvys$si spravni soud obdobnym zplsobem
konzistentné rozhodl v kratkém obdobi ve dvou riznych pfipadech,
byla tato soudni praxe finan¢ni spravou akceptovéna. Finan¢ni spréava
nasledné publikovala informaci, Ze zavéry rozsudku jsou aplikovatel-
né jak na pfipady nové podavanych danovych pfiznani, tak i na jiz
podana pfiznani, ke kterym je mozné podat dodatecné danové pfi-
znani. Zaroven bylo potvrzeno, ze zavéry se aplikuji na pfipady, kdy je
poplatnikem nabyvatel i prodavajici.

SMERNICE ATAD

Z pohledu dané z pfijm0 pravnickych osob se zasadnich zmén do-
tkédme aZ v roce 2019. Nejvétsi zmény budou plynout jiz z vyse zmi-
néné implementace Smérnice ATAD. Lze ptedpokladat, Zze napfiklad
omezeni od¢itatelnosti nadmeérnych vypdj¢nich naklad se dotkne
predevsim realitniho sektoru, ktery ve valné vétsiné ptipadt pracuje
s externim financovanim. Jiz nyni je proto vhodné vénovat této ob-
lasti potfebnou pozornost a projekci nové Upravy zahrnout co nej-
diive do dlouhodobych plant. Zejména v pripadé velkych projekt
muZeme ocekévat, Ze bude dosaZeno limitd navrhovanych zminénou
novelizaci zakona o danich z pfijm0.

Primarnim zakladem Smérnice ATAD, jejiz implementace je pro ¢lenské
staty EU povinné od 1. ledna 2019, je omezeni moZnosti vyhybani se
danovym povinnostem v jednotlivych statech presunem ziskd ¢i aktivit
do jinych statd s nizsi trovni zdanéni. Novela ¢eskych darovych predpi-
s(, predev$im pak zakona o danich z pfijmd, ktera zahrnuje poZadavky
této smérnice, byla v dobé pfipravy tohoto textu v tzv. vnéjsim pfipo-
minkovém Fizeni. Lze pfedpokladat, Ze ziejmé v pribéhu kvétna by
mohla byt projednana Poslaneckou snémovnou PCR v prvnim ¢tent.

Smérnice se zaméfuje predevsim na nasledujici oblasti:
e od¢itatelnost vypj¢nich nakladd,
e pravidlo proti zneuziti préava,
e ovladané spole¢nosti (CFO),
o hybridni instrumenty,
e zdanéni pfi odchodu (Exit tax).

Na zakladé znéni navrhu novely zékona o danich z p¥ijmQ, ktera zahr-
nuje implementaci téchto pravidel do lokalni legislativy, by mélo dojit
k Upravam, které rozebirame nize.

Omezeni od¢itatelnosti nadmérnych vypujénich nakladd

Soucasna dariova Uprava omezuje od¢itatelnost finan¢nich zaklad®
(zejména Urokd) predevéim pravidly tzv. nizké kapitalizace. Tomuto
omezeni viak podléhaji pouze finan¢ni néklady souvisejici s financo-
vanim od spfiznénych osob. Takové omezeni se v3ak jevi z hlediska
Smérnice ATAD, kterd vychazi z existujici praxe nékterych statt EU
(naptiklad Némecko), jako nedostate¢né.



Smérnice a nasledné i navrh novely zékona o danich z pfijma proto
omezeni od¢itatelnosti finan¢nich naklad® rozsifuji na naklady na fi-
nancovani bez ohledu na skute¢nost, zda je podkladovy (financujici)
instrument poskytnut osobou spfiznénou, ¢i nikoli. Nova Uprava tak
bude omezovat napfiklad i Urokové naklady z bankovniho ¢i dluhopi-
sového financovani.

Omezeni ve formé nizké kapitalizace v3ak zlistane i nadale zacho-
vano. Finan¢ni naklady z financovani od spfiznénych osob tak bu-
dou pro dafiovou uznatelnost podléhat dvojimu testu — testu nizké
kapitalizace a (pokud by na zakladé testu nizké kapitalizace mohly
byt posouzeny jako dariové uznatelné) daldimu testu dle nové prav-
ni Upravy. Nové budou omezeni podléhat tyto polozky i v pFipadé,
kdy budou do nakladt zahrnuty pouze zprosttedkované (napiiklad
prostiednictvim odpist), pokud finanéni naklady byly kapitalizovany
do pofizované nemovitosti.

Omezeni se bude tykat trokovych nakladd, ale i dalsich naklad® sou-
visejicich s financovanim, jez jsou z ekonomického hlediska rovnocen-
né drokdm a nakladtim vzniklym v souvislosti se ziskanim finan¢nich
prostfedkd véetné nakladl souvisejicich se zajisténim. V praxi se tak
mdZe jednat také o kapitalizované Uroky, poplatky souvisejici s fi-
nancovanim, ,urokovou slozku" finanéniho leasingu, zaruky spojené
s financovanim ¢&i souvisejici kurzové rozdily. Nova Uprava pak bude
testovat Cistou vyéi definovanych finanénich (vypejenich) naklada,
tedy nakladt snizenych o obdobny typ finan¢nich vynosti.

Novela se viak zaméfuje pouze na rozsahlejsi projekty. V pfipadé,
Ze Cistd vySe definovanych vypuj¢nich nakladt nedosahne ¢astky
80 miliont K¢ v ramci jednoho Gcetniho obdobi, nebude nova tprava
uplatnéna. Tato hranice je maximalni ¢astkou, kterou Smérnice ATAD
umoznuje. Byt se hranice 80 milion K¢ mdze zdat v soucasné dobé
nizkych Urokovych sazeb dostate¢nd, mozny rast drokovych sazeb
v budoucnu mlze tuto hranici pfiblizit i stfedné velkym realitnim
projekttm.

Hranice 80 miliont K¢ je pak navrhovanou hranici pro jednotlivého
poplatnika (spole¢nost) bez ohledu na dalsi spole¢nosti ve skupiné.
Rozdélovani jednotlivych projektt do samostatnych spole¢nosti tak
zfejmé mUze ziskat dalsi dGivod.

V pfipadech, kdy tato hranice ¢isté vy$e vypaj¢nich nakladd bude pre-
kro¢ena, pro dafiovou uznatelnost bude nutno pfistoupit k dalsimu
testu srovnani s vysledkem hospodateni v daném Gcetnim obdobi.
V ptipadé, Zze pak ¢istd vyse financnich vypujénich nakladt prekroci
30% EBITDA, budou vyptj¢ni naklady presahujici tuto hranici v da-
ném obdobi dafové neuznatelné.

Vyuziti EBITDA pro stanoveni hranice dariové uznatelnosti se z prak-
tického hlediska i z d@ivodu fluktuace tohoto ukazatele (zejména
v prvnich letech nékterych realitnich projektd) nejevi jako nej$tast-
néjsi. Smérnice v navaznosti na praxi nékterych ¢lenskych stat viak
jinou variantu neumoznuje. Ur¢itym zmékcenim tohoto pravidla a ur-
¢itou kompenzaci za fluktuujici srovnavaci zakladnu pak mize byt
moznost pfenosu hodnoty pfipadnych dariové neuznatelnych vypajc-
nich naklad¢ do daldich zdafovacich obdobi (bez ¢asového omezen)
a jejich uplatnéni pro sniZeni zékladu dané za stanovenych podminek.

Znatnou komplikaci pro uplatnéni pfenasenych vyptj¢nich nakladt
do budoucna je vsak nemoznost jejich prenosu v piipadé zaniku po-
platnika pfi preméné spole¢nosti, naptiklad pfi fizi s jinou spole¢-
nosti. O takové moznosti, kterou soutasné predpisy upravuji napfi-
klad u prenosu danovych ztrat na nastupnickou spole¢nost, existujici
navrh neuvazuje. Komplikace, které takové Uprava mdze zplsobovat
napriklad pfi prodeji nékterych vétsich realitnich projektd novym in-
vestordim, jsou tak ziejmé.

Obecné pravidlo proti zneuZiti prava

Zakonna Uprava zamezujici tzv. zneuziti prava (abuse of law) neni
v teském datovém pravu nic nového. Ceské soudy jiz v minulosti
jednoznacné potvrdily princip, Ze dafiova zvyhodnéni nelze uplatnit
v piipadech, kdy jedinym diivodem pro provedeni urcité konkrétni
transakce bylo pravé ziskani takové dafiové vyhody.

Zakotveni tohoto principu pfimo do dariového Fadu, jak navrhuje dis-
kutovana novela v ndvaznosti na Smérnici ATAD, vsak vyrazné posi-
luje, byt nepfimo, opravnéni dariové spravy v této oblasti. Jednim ze
zakladnich aspektt je rozsifeni definice zneuZiti préva i na transakce,
u nichz ziskani dafiového zvyhodnéni neni jedinym, ale pouze jednim
z hlavnich diivodd. Pro odmitnuti dariového zvyhodnéni tak finan¢ni
spravé bude postacovat prokazat, Ze motivace dariového subjektu
pro provedeni urcité transakce spocivala také v darové oblasti.

Hranice mezi fadnym uplathovanim dariovych predpisti a moZnym
zneuZiti prava se tak stéva vice zastfenou, neZ je tomu v soucasné
dobé. Nedostate¢na judikatura v této oblasti pak zcela jisté povede
ke zna¢né nejistoté danovych subjektl a potencionalni nejistoté u né-
kterych transakci ¢i vyuZivani nékterych struktur, které jsou v sou-
Casné dobé zcela bézné. At uz jsou to rtizné premény spole¢nosti ¢i
vyuzivani zahrani¢nich holdingovych struktur.

Dariova sprava tak ziskava dalsi nastroj, ktery ji zjednodusuje domé-
feni dané. Naprava nespravného vyuziti takového nastroje pak bude
moZna pouze prostiednictvim soudni Zaloby, coZ je postup ¢asové
znatné naro¢ny. Navic je nutno uvést, Ze i v pfipadé napadeni roz-
hodnuti dafiové spravy spravni Zalobou je pfipadné domérena dan
splatna a zruseni takového rozhodnuti pak v zavislosti na konkrétnim
soudu mlze byt otazkou tfi a vice let.

Ovladané spole¢nosti — CFC pravidla

Tento novy princip zavadi moznost zdanéni nerozdélenych zisk( za-
hrani¢ni ovladdané spolecnosti ve staté matefské spole¢nosti. Tato
pravidla se tak mohou tykat téch ¢eskych spole¢nosti, které maji dce-
¥iné spole¢nosti nebo stalou provozovnu (coz bude spie vyjimeény
ptipad) v jinych statech, pokud takové dcetina spole¢nost (nebo stala
provozovna) podléha zdanéni sazbou dané, ktera je alespor o 50 %
nizéi nez v Ceské republice?

Podminkou pro uplatnéni téchto pravidel by pak mélo byt, Ze dcefina
spole¢nost (stald provozovna) nevykonava podstatnou hospodaiskou
¢innost. Co si lze pod takovou Cinnosti predstavit, pak ndvrh novely z4-
kona o danich z pfijm explicitné neuvadi, a ponechava tak pomérné Siro-
ky prostor aplika¢ni praxi, ktera viak bude omezena pozadavky smérnice.

1 P¥i irokové sazb& 5% p.a. odpovida hranice jistiné ve vy3i 1,6 mld. K¢ — je viak nutno vzit v Gvahu, Ze do testu nevstupuiji jen Grokové naklady.
2V soucasné dobé by v takovém staté byla sazba z pfijm aplikovana na konkrétni spole¢nosti 9,5% a nizsi — srovnejme napiiklad Madarsko aplikujici v sou¢asné dobé
dafi z pfijm0 pravnickych osob ve vy3i 10 %, coZ se uvedené hranici velmi bliZi.
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V pfipadé existence takové dcefiné spolec¢nosti by pak jeji zisky byly
zdanény mimo domovského statu také v Ceské republice, podle ¢es-
kych dariovych ptedpist. Dari zaplacenou v domovském staté by pak
bylo moZno zapocist na ¢eskou dariovou povinnost.

Hybridni nesoulady

Dal3i oblasti upravovanou Smérnici EU, ktera se promitne v noveliza-
ci lokalnich dariovych zékond, je oblast feseni tzv. hybridnich nesou-
ladll. Jedna se o situace, které vyplyvaji z odlisné pravni kvalifikace
subjekt@, finan¢nich instrumentd nebo stalych provozoven jednot-
livych statd.

Tyto odlidnosti vznikaji naptiklad p¥i posouzeni transparentnosti stej-
né entity podle prava riiznych statl nebo pfi posouzeni trokd, které
dle prava jinych statl mohou byt povaZzovany za dividendy atd. V d¢-
sledku téchto nesouladti mize byt jednim z aspektd vyuziti takovych
hybridnich struktur ziskani ur¢ité dariové vyhody.

Ackoli by ziejmé bylo mozné takové nesoulady fesit i prostfednic-
tvim implementovanych opatFeni proti ,zneuZiti prava‘, navrh novely
obsahuje specialni Upravu, kterd by méla nabyt Gc¢innosti o rok poz-
déji — tedy od 1. 1. 2020. Predmétem Upravy by pak méla byt elimi-
nace nesoulad® vznikajicich jak mezi ¢lenskymi staty EU, tak i mezi
tretimi zemémi.

ZpUsob fedeni téchto nesouladd zavisi pak na specifikach konkrétni-
ho pfipadu. Tato feSeni je mozZna shrnout do nasledujicich postupd:
e v piipadé moznosti dvojiho odectu nakladt v zemi zdroje i v zemi
prijemce by mél byt odecet odepfen v zemi pfijemce
e v pfipadé odectu naklad(i v zemi zdroje bez zdanéni vynosu v zemi

prijemce by mélo dojit k zamezeni odectu v zemi zdroje.

Aplikace téchto pravidel v pfipadé existence nesouladu se zemémi
mimo Evropskou unii bude zfejmé obtizna. Lze tak predpokladat, ze
dariové organy se budou snaZit zamezit vyuZiti téchto struktur i pro-
stfednictvim obecnych pravidel tykajicich se zneuZiti préva. V této
souvislosti je nutno také pfipomenout, ze obdobnym zplisobem jiz
v konkrétnich souvislostech judikoval i ¢esky Nejvyssi spravni soud.

Zdanéni pfi odchodu

Pro Uplnost je nutno uvést i dalsi instrument zavadény Smérnici
ATAD, a to princip tzv. zdanéni pfi odchodu. Principem tohoto in-
stitutu je zdanéni pfi pfesunu aktiv do zahrani¢i za predpokladu, Ze
vlastnik je zachovén, ale zdrojovy stat ztraci prévo tato aktiva zdanit.
Lze ptepokladat, Ze tento princip najde uplatnéni spiSe v oblasti vy-
robnich podnik(i nez v oblasti nemovitosti.

Toto nové zavadéné pravidlo by mélo byt uc¢inné od 1. ledna 2020
a mélo by zahrnovat presuny aktiv jak v ramci EU, tak i mimo ni.
Zaklad dané by mél byt stanoven jako rozdil mezi trzni cenou a da-
novou zlstatkovou cenou dotcenych aktiv.

Dalsi oblasti zasaZené novelou

Na rozdil od let predeslych bychom na tomto misté radi zminili také
ocekavané dopady souvisejici s nemovitostmi na fyzické osoby. Zmi-
néné novela zakona o danich z pFijm& mimo jiz vyse uvedeného zavé-
di také zménu sazby dané z prijma fyzickych osob. A to z 15% na 19 %,
v pfipadé zakladu dané ptesahujicim 1500 O00K¢ pak zavadi sazbu
23% (nékteré dostupné navrhy uvadéji dokonce 24 %).

Castetnou kompenzaci ma byt moZnost odpottu 75% nakladt
na zdravotni a socialni pojisténi od zakladu dané. U pfijm0, které
pojisténi nepodléhaji, ke kompenzaci dochazet nebude. To se bude

mimo jiné tykat také zdanéni pfijma z pronajm@ nemovitosti.

V ptipadé, Ze pronajimatel (fyzicka osoba) bude podléhat vy$éi 23%
sazbé zdanéni, dojde v jeho pfipadé k vyraznému zvyseni darové za-
téze. Otazkou je, zda tento pFistup nenahrava Uvaze vyuZiti zdanéni
pravnickych osob, které novelou zlistdva zachované ve vysi 19 %.
Odbornou vefejnosti je v této souvislosti diskutovano, zda tato vys-
$i dariova zatéz bude ze strany pronajimatelli promitnuta do vyse

najemného ¢i spide bude predstavovat tlak na cenu investi¢nich bytd.
POSTUPY SPRAVCU DANE

Z pohledu pFistupu spravct dané je mozno i v roce 2018 ocekavat po-
kracovani nastoleného trendu maximalizace p¥jmé statniho rozpoctu
za vyuziti existujicich zakonnych prostfedkd. Stejné jako v minulém
roce mizeme ocekdvat aktivitu zejména v nasledujicich oblastech:

e specializované dariové kontroly

o dlisledné uplatriovani moznosti danych platnou legislativou

e dliraz na prevodni ceny
Specializované dariové kontroly

V roce 2018 je mozné olekavat pokracovani trendu jednoznacné
zaméfenych danovych kontrol. Zaroven budou pokracovat jiz zaha-
jené danové kontroly, které svym rozsahem ¢asto neumoZfiuji ukon-
¢eni béhem jednoho roku. Lze také ocekavat, ze nové zahajované
kontroly budou i nadale poplatné aktualnimu vyvoji ve spole¢nosti.
Na tento trend je mozné poukazat na zakladé porovnani medialné ex-
ponovanych témat a aktualné zahajovanych a probihajicich danovych
kontrol. Jako ptiklad je mozné uvést kontroly zaméfené na dariové
dopady emitovani korunovych dluhopis.

Na strané spravce dané je mozné také vypozorovat dal$i postupy,
které vedou k cilenému vedeni kontrol a k zajisténi ,lep3iho” vysled-
ku. K témto postuptim patfi predevsim sdileni informaci a postupt
mezi jednotlivymi finan¢nimi Ufady. Zejména na strané znalosti a spe-
cializace pracovnik(l provadéjicich kontrolu je patrny znacny posun,
kdy jednotlivé typy dariovych doméfeni se v urcitych obdobich obje-
vuji u platct/poplatnikd bez ohledu na regionalni p¥isluinost. Je tedy
ziejmé, ze ,Usp&3né" postupy jsou spravci dané aplikovany v ramci
celé Ceské republiky.

4Diisledné” uplatiiovani moznosti danych platnou legislativou
Soucasti nastolené politiky finan¢nich Ufadd je zejména zajisténi zvy-
$ené kontroly nad vybérem dani. Spravci dané se tak k zajisténi vybé-
ru dani snazi vyuzit procesnich postupd, které byly v minulosti spise
vzacné. Stale Castéji se tak lze setkat napriklad s institutem zajisténi
dané ¢&i vyuziti danové exekuce. Oba tyto postupy jiz byly v lofiském
roce vyznamné medializovany.

Ackoliv v minulosti byl tento prostfedek vyuzivan spiSe jako krajni
moZnost zajisténi vybéru dané, i na zakladé zvyseného pocltu soud-
nich rozhodnuti v této oblasti je evidentni, Ze jeho obliba ze strany
dariové spravy roste. Se zajisténim dané se tak setkdvame i u béz-
nych dariovych subjekt( jiz v prabéhu danové kontroly. Byva zajisténa
a nasledné pfipadné exekuovana dan, kterd teprve bude vymérena,
nebo se tak déje velmi kratce po oznameni vy3e dariovych nedoplat-
k(i z titulu pendle ¢&i Uroku z prodleni.



Obrana proti takovému Ukonu spravce dané je pak obtizna a v krat-
kém ¢asovém horizontu s ohledem na délku soudnich fizeni v zasa-
dé nedosazitelnd. Na druhou stranu jiz v lofiském roce bylo patrné,
7e v pfipadé vyznamnych exces(l dafiové spravy jsou tyto postupy
spravnimi soudy odmitany. Stejny trend potvrzuji i soudni rozhodnuti
z pocatku roku 2018.

Pfevodni ceny

Dariové kontroly se zaméfuji na specifické oblasti, které mohou byt
spojovany s nejvétsim rizikem domérkd. Hlavni oblasti jsou stejné
jako v letech predchozich prevodni ceny.

K identifikaci dariovych subjekt(, na které by dariova kontrola méla
byt zaméfena, slouzi finan¢nim organtim mimo jiné povinnost repor-
tovat objemy transakci uskute¢nénych mezi spfiznénymi osobami
prostfednictvim samostatnych pfiloh k formuléfi darfiového pfiznani.
Jelikoz rozsah informaci v predkladanych pfilohach je zna¢ny a pfilo-
hy jsou jiz podavany nékolikatym rokem, finan¢ni Ufad je schopen si
vytvofit pomérné rozsahly obrazek o stavu a struktufe hospodareni
subjektu a také o vyznamu vnitroskupinovych transakci.

Struktura skupiny ¢lenéna na jednotlivé dcefiné spole¢nosti s jednou
nebo vice servisnimi spole¢nostmi je ¢asto vyuZzivand v nemovitostnim
sektoru, kdy jednotlivé nemovitostni spole¢nosti pokryvaji samostatny
developersky projekt nebo jeho fazi a servisni spole¢nost zajistuje pak
provozni funkce téchto spole¢nosti. Vyhody této struktury jsou pro
pfipadné transakce s projekty zfejmé. Nicméné rovnéz znamenaji sku-
te¢nost, Ze zakladem fungovani jsou pravé sluzby poskytované v ramci
skupiny, které s sebou mohou pFindset vyznamné nejistoty z pohledu
prokazani pouziti trznich cen. Byt dkazni bfemeno v oblasti pfevod-
nich cen leZi primarné na strané spravce dang, predlozenim doku-
mentace prevodnich cen v rdmci dafiové kontroly se procesni situace
spravce dané neomezuje pouze na jeho tvrzeni (stanoveni) prevodni
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ceny, ale také na prokazani nespravnosti predlozené dokumentace.
DALSI AKTUALNI TEMATA

Problematika ,debt push down" stale zlstava v realitnim sektoru
jako prostiedek akvizice nemovitostnich projektd v réizné fazi rozpra-
covanosti. Tento postup je v urcité mife spojovan s konceptem zne-
uZiti préva. Jedna se o situace, v nichz spravce dané mlze spatfovat
zneuZiti prava v Gcelovosti takového postupu, zejména pak v ramci
vnitroskupinovych reorganizaci.

Zasadni rizika uvedeného postupu se nachazeji zejména v argumen-
tacni Grovni, kdy nejddlezitéjsi ulohu hraje schopnost subjektu pro-
kazat, Ze byly splnény veskeré poZadavky a normy pro realizace re-
strukturalizace, zejména pak existence ekonomickych ddvodt.

VYHLED DO BUDOUCNA

V lonském roce jsme na tomto misté vyjadFili ocekavani pouze pozi-
tivnéjsich zprav z darové oblasti. A ackoliv i vlivem volebniho vysled-
ku nedoslo k pfijeti zadnych turbulentnich opatfeni a novel, nelze fici,
Ze se ofekavani naplnila.

| do budoucna tak lze (a to rovné? pod vlivem legislativy EU) oceka-
vat spiSe zpfisnovani darovych pravidel a diiraz na eliminaci moznych
,dariové optimaliza¢nich” feeni. Spravni soudy pak mohou tlumit ex-
cesy dariové spravy, darfiové predpisy budou i nadale podporovat zda-
néni zisk( v jurisdikcich, kde tyto zisky z provadéné podnikatelské ¢in-
nosti vznikaji. Nemovitostni sektor nebude v tomto sméru vyjimkou
a napfiklad omezeni dafiové uznatelnosti vypdj¢nich vydajt maze byt
jednim z takovych opatfeni.

PETR TOMAN, PREMYSL KLAS
KPMG Ceska republika, s.r.o.

e Election years are usually calm and waiting periods in terms of the development of taxes.

* 2017 was no exception, but the beginning of 2018 already shows that there will definitely be significant changes in the next term (particularly in
2019), and not even the long activity of the resigned government is an obstacle to them.

e It is necessary to admit, though, that some of the upcoming changes that may also affect the real estate market consist of the compulsory imple-
mentation of European Union regulations, especially Council Directive (EU) 2016/1164 (“ATAD directive”).
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Trend Report 2018 vyddva Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti jako svou 11. publikaci
s cilem podat odborné i laické vefejnosti objektivni a komplexni zpravu o stavu trhu
nemovitosti v Ceské republice. Toto vydani nabizi ¢tenafim expertni pohled na aktudlni problémy
a smérovani trhu a souc¢asné dava moznost poznat nazorovou platformu uvnitf asociace.
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