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SLOVO PREZIDENTKY

ASOCIACE PRO ROZVOJ TRHU NEMOVITOSTI

VAZENIi CTENARI, MILi ELENOVE A PRIiZNIVCI ARTN,

pravé drzite v rukou v pofadi dvanacté vydani expertni publika-
ce Trend Report. Jsem nesmirné rada, Ze si opét po roce mizete
zalistovat ve spole¢né praci mnoha autord, expert( na realitni
trh, ktefi shrnuji uplynuly rok a pfichazi s odhadem budoucich
trend( ve viech oblastech. Stejné jako v pfedchozich letech je
soucasti Trend Reportu prazkum, kterého se Ucastni nasi ¢leno-
vé a dal3i odbornici z rliznych segment( nemovitostniho trhu.

Mame za sebou dalsi rok prosperity. Z vysledkd loriského roku
muaZeme vycist, Ze Cesky realitni trh je ve stale dobré kondici.
Nicméné musim dodat, Ze ne vsem segmentim trhu se dafi stej-
né. Nase ¢leny a ucastniky komplexniho priizkumu, ze kterého
Trend Report Cerpd, trapi predevsim stagnace bytové vystavby,
spojena s legislativnimi problémy. Vystavba reziden¢nich pro-
jektl se komplikuje, schvalovaci procesy jsou pfilis zdlouhavé.
Developefi podstupuji znac¢na rizika, ktera jsou se stavebnim
fizenim spojena. Vedle toho jsme v dtsledku mimotadné nizké
nezaméstnanosti i jinych makroekonomickych faktor svédky
znatného rastu nakladt na stavebni prace. Developefi se tak
dostavaji pod tlak, nebot neni snadné reagovat na poptavku
po dostupném bydleni, a pfitom si poradit s vySe zminénymi
faktory. Dusledkem je nedostate¢na nabidka bytd, kterd by
uspokojila aktualni poZadavky trhu. Tato situace ovliviuje i riist
najemného. Ve plati zejména pro nase hlavni mésto.

O to vice si vazime Usili Institutu planovani a rozvoje hlavniho
mésta Prahy. Velmi ocefiujeme jejich snahu o podporu rozvo-
je Prahy i komunikace s odbornou i Sirokou vefejnosti, coZ se
jim daff také diky CAMPu — Centru pro architekturu a méstské
planovani. CAMP vnimame jako jedine¢né misto pro prednas-
ky, diskuse, konference a dalsi akce. Jedna se o instituci, jejimZ
hlavnim poslanim je zlepsit vefejnou diskusi o rozvoji Prahy
a kterd pomahd navazat dialog a spolupraci mezi vefejnosti,
developery a investory. Je oteviena kazdému, kdo méa zajem na
spole¢ném planovani a rozvijeni Prahy. Pravem tak CAMP ziskal
ocenéni v soutéZi Best of Realty v kategorii Award for Excellan-
ce, kterou udéluje ARTN na zakladé hlasovani ¢lenské zakladny.

Také mé tési, Ze jsme svédky vzniku novych Uspésnych projektd,
a to jak po strance komer¢ni, tak po strance estetické. Jsou to
realizace, které pravem uspély na nejvyssich prickach v soutéZi
Best of Realty.

Na nasem ¢eském realitnim trhu jsme svédky mnoha novych tren-
da. V letodni, jiz dvanacté edici Trend Reportu se doctete, jak bude
vypadat Praha budoucnosti, jaké trendy hraji prim na kancelarském
trhu a co nas ¢eka ve viech segmentech trhu — od reziden¢niho
pres retail, logistiku, investice, po financovani, dané a pravo.

Proslycha se, Ze se blizi ochlazeni v oblasti investic. Za sebe mohu
fici, Ze Cesky realitni trh stoji na pevnych a zdravych zakladech, a po-
pravdé feceno, mimé ochlazeni mu nijak neuskodi. Vnimam stabilni
silu domacich investort a stale registruiji Zivy zajem investorti zahra-
ni¢nich. Ostatné aktudlni prodej ¢asti Waltrovky v prazskych Jinoni-
cich, kterou prodala spole¢nost Penta Real Estate jihokorejské firmé
Hanwha Investment & Securities, je toho krasnym dkazem.

Vydéavat kazdoro¢né Trend Report neni jednoduché. Obnési to
spoustu prace realizatniho tymu a autorského kolektivu. Bez pod-
pory sponzord bychom nemohli v této kvalité a rozsahu material
pripravit. Dovolte mi proto podékovat viem nasim partnertim
za jejich zajem o na$i praci a za poskytnutou podporu, bez niz
bychom se neobesli.

Preji vam, at se vam vdem splni vase zaméry a vize nejen v ob-
lasti realit, a také dékuji za zajem o nasi praci.

ZDENKA KLAPALOVA
-~ Prezidentka ARTN
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Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti (ARTN) je neziskovy za-
jmovy spolek, ktery vznikl jako pravni subjekt po zhruba ro¢ni
neformalni predeh¥e dne 12. 9. 2001. Clenové Asociace jsou
predni predstavitelé developerskych a investi¢nich spolecnos-
ti, realitnich, pravnich a poradenskych kancelafi, bank a dalich
organizaci ¢innych na trhu, dale predni predstavitelé a vy3si
management vefejné spravy. Zadmérem je sdruzovat i zastupce
univerzit a vysokych $kol se zajmem o tuto oblast.

Clenska zakladna ARTN v roce 2079 ¢t 115 ¢lenti a vedle osob-
nosti plsobicich v nejriiznéjsich segmentech trhu nemovitosti
zahrnuje i 21 korporaci. Diky tomu dnes ARTN predstavuje mo-
derni 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 ne-
movitostf

e standardizace postup(l a procest na ¢eském trhu nemovitostf
e zvyseni informovanosti odborné i laické verejnosti v dané oblasti
e propagace Ceského trhu s nemovitostmi v tuzemsku i zahranici

e zvySeni kvality vzdélavani a zlepseni vzdélanosti profesionalni
vetejnosti v oboru

Aktivity ARTN se skladaji z aktivit pro ¢leny Asociace, zejména
pravidelna mési¢ni diskusni setkani na aktualni témata rozvo-
je trhu nemovitosti, a dale z aktivit zaméfenych na odbornou
i laickou vetejnost. K nejviditeln&jsim patfi vydavani pravidelné
souhrnné studie o stavu ¢eského trhu nemovitosti Trend Re-
port, kterd se postupné stala nedilnou soucasti knihovny kaz-
dého aktéra na realitnim trhu. Dale zahrnuji poradani kulatych
stolll za U¢asti prednich odbornikd, véetné jejich medializace.

DISKUSNi SETKANI

V prabéhu roku 2018 jsme pokracovali v organizaci diskusnich
setkani, ktera si ziskala velkou oblibu mezi odbornou i $irokou
verejnosti v¢etné médii. Postupem doby dochazi k navySovani
navstévnosti téchto setkani, béhem roku 2018 jsme na péti dis-
kusnich setkanich uvitali 385 host(, z toho nejvétsi zajem byl
tradi¢né o diskusni setkani spojené s vydanim expertni publika-
ce Trend Report 2018.

Diskusni setkani ARTN probihaji formou panelovych diskusi
a za prispéni moderator( a aktivnich panelist( jsou diskutova-
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na vybrana aktualni témata. Mezi Ucastniky diskusnich setkani
jsou vzdy experti napfi¢ viemi obory. Mezi odbornou verejnosti
i médii jsou tato setkani velmi populdrni a hodnocena jako velmi
pfinosna, s vysokou odbornou trovni.

PRUZKUM TRHU

ARTN v prvnich tydnech letodniho roku opét realizovala kom-
plexni priizkum realitniho trhu v Ceské republice. Jeho cilem
je predevsim ziskat objektivni pohled na vyvoj na ¢eském trhu
nemovitosti v¢etné aktudlnich trend(. Dotaznikového 3etfeni
se zUcastni celd fada aktivnich expert(, mezi respondenty byli
vyznamné zastoupeni ¢lenové Asociace.

ODBORNE PUBLIKACE

Trend Report je vydavan od roku 2002 jako pravidelnd odborna
a objektivni studie o vyvoji na realitnim trhu v Ceské republice.
Letodni v poradi jiz 12. edice opét nabizi zajemctm o Cesky re-
alitni trh pohled na aktualni problémy a analytiku napfi¢ viemi
segmenty. Stejné jako v roce predchozim jsou texty jednotli-
vych kapitol zaloZeny nejen na zkuSenostech a stanoviscich
kolektivu autord, ale opiraji se i o vysledky vlastniho préizkumu
ARTN.

BEST OF REALTY

Na slavnostnim galavecleru, ktery u pfileZitosti konani 20. ro¢-
niku soutéZe Best of Realty probéhl 15. listopadu 2018 v Kon-
gresovém centru Ceské narodni banky, byly vyhlageny vysledky
a predana ocenéni nejlepsim projekttim ¢eského realitniho trhu
za rok 2017/2018. O vitézich 20. ro¢niku soutéZe ,Nejlepi z re-
alit — Best of Realty", ktera se v tuzemsku povaZuje za nejpres-
tiznéjsi ve svém oboru, rozhodla osmi¢lenna odborna porota.
Cleny jury byli zastupci Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti
(ARTN) a dalgich profesnich sdruZeni, agentur pro vyzkum trhu,
bankéfd, koncovych uZivatelll nemovitosti, realitnich maklérd
a poradenskych spole¢nosti.

Cenu ,Award for Excellence’, kterou udéluje ARTN, ziskalo Cen-
trum architektury a méstského planovani (CAMP), které se
nachazi v arealu Institutu planovani a rozvoje hl. m. Prahy (IPR)
v prazskych Emauzich. Bylo hodnoceno jako jedine¢né misto
pro prednasky, diskuse, konference a dal3i akce. Porotci si nejvi-
ce cenili toho, Ze se jedna o instituci, jejimZ hlavnim poslanim je
zlepsit vefejnou diskusi o rozvoji Prahy a kterd pomaha navazat
dialog a spolupraci mezi vefejnosti, developery a investory.

Vice o nas na www.artn.cz.
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Stagnujici nova bytova vystavba zvlast v Praze akceleruje rostouci ndjemné.

Dynamicky roste oblast logistiky, oproti tomu maloobchodni trh v nejblizsi dobé
vyraznéji neporoste.

Nové formy hybridnich konceptti zasahuji oblast kancelafi, kde nastupuje trend
kancelafe jako sluzby.

V oblasti retailu se kamenné prodejny stile vice propojuji s online prodejem.

0 PRUZKUMU

Jiz od roku 2002 let vydava Asociace pro rozvoj trhu nemovi-
tosti publikaci Trend Report. Od roku 2005 pfipravé této jedi-
ne¢né publikace predchazi komplexni prizkum.

V ném shrnuji experti ze vSech segmentd trhu nemovitosti
svlj pohled na vyvoj i trendy, které ocekavaji. Respondenti
tohoto priizkumu pak spole¢né s autory jednotlivych kapitol
Trend Reportu prostiednictvim svych nazor( a analyz sklada-
ji velmi zasvéceny pohled na tuzemsky trh, a to i v kontextu
trhu evropského. K priizkumu kaZdoro¢né zveme osobnosti
Ceského realitniho trhu, at uz jsou to zastupci developerskych
a investi¢nich spole¢nosti, ale i realitnich, pravnich a poraden-
skych kancelari, bank a dalsich organizaci aktivnich na trhu. Na
nase otazky dale odpovidaji pfedstavitelé a vy$si management
verejné spravy, akademicti pracovnici a pedagogové vysokych
kol. Velmi podrobné se ptame téch nejpovolanégjsich a pro-

stfednictvim odpovédi,
komentard a rozbord
pak vznikd Trend Re-

port.

SHRNUTI VYSLEDKU
PRUZKUMU

Co mbzeme ocekavat
v jednotlivych oblas-

tech trhu nemovitosti

a souvisejicich odvét-

,Ocekavam stagnaci rezidencniho trhu
kviili zptisnéni podminek CNB pro ziskéni
hypotecnich Gvérd. Souc¢asné se projevuje
i vliv historicky nejvyssi priimérné ceny
nového bydlent, které pfestava byt
dostupné pro $irsi okruh obyvatel. Pred-
pokladam, Ze béhem tohoto roku se roz-
hodne, zda ceny novych bytt ptjdou dold,
nebo se vyrazné utlumi jejich vystavba.

U komercnich nemovitosti jiz druhym ro-
kem zaznamendvam stabilizaci kli¢ovych
parametrti (ndjem, yield) na historicky
nejlepsich ¢islech. V priibéhu roku neoce-
kavam Zadné podstatné zmény v tomto
segmentu trhu. Pokud néco nastartuje
nemovitostnf krizi, bude to rezidencni trh
a samotny strach z ptichodu krize."

Karel Cihelna, CSOB

vich ekonomiky a hospodaFstvi? Jaké faktory ovlivni realitni trh?
Rozsahly tym zkouma a popisuje, jakou dynamiku budou mit
jednotlivé segmenty, kolik a ak\/ch novych projektd mézeme
ocekavat. Samoziejmé pominout nem(izeme ani zahrani¢ni in-
vestice na Ceském trhu, novinky nebo trendy. A vénujeme se
i novinkam ve finan¢ni, darfiové a pravni oblasti.

GRAF Jaky o¢ekavate vyvoj na éeském nemovitostnim trhu? Vyberte oblasti, které podle vaseho nazoru doznaji nejvétsich zmén.
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,O reality bude stale zajem. Ceny bytt
jsou sice jiz dosti vysoké, ale napf' v oblasti
komercnich realit je velika konkurence
mezi investory, a zdjem o koupi tak naddle
pretrvavd. Mohu podotknout, Ze dobrych
projekt(i by se prodalo vice."

,Ocekavam zpomaleni ristu cen a stag-
naci na realitnim trhu. Kupci budou cekat
na slevy, prodévaijici na kupce.

Hospodéfsky rlst svétové ekonomiky zacal v pribéhu roku
2018 oslabovat. Zpomaleni dynamiky se tykalo vyspélych
i rozvijejicich se ekonomik. Na zacatku letosntho roku doslo
k citelnému prehodnoceni vyhledt pro letosni a pfisti rok
smérem dold. Na nasledujicich strankach shrnuji autofi, jak se
jednotlivé trhy podle nich vyvijely a jaké ocekavaji v budoucnu

posuny.

Na dotaz, jaké hlavni
trendy ¢ klicové uda-
losti se o¢ekavajina Ces-
kém trhu nemovitosti
v letech 2019-2020, re-
spondenti vesmés zmi-
fiovali zpomaleni Ceské
ekonomiky,

Zdenka Klapalova, Knight Frank
ochlazeni

rlistu cen a celkové pfi-

zplsobeni trhu situaci,
nasledujici po vrcholu cyklu. Casto je citovan rozvoj najemniho
bydleni v souvislosti s nedostatkem bytt ke koupi, pfedevsim
v Praze, rozvoj digitalizace, neutuchajici poptavka po kancelar-
skych prostorech i pfes zvySovani ndjemného a stabilitu na trhu
investic.

Stejné jako v loniské studii, je i letos klicovym segmentem
trhu rezidenéni oblast. | kvili legislativnim problémdm, po-
malé vystavbé novych bytl i regulatornim zasahm na poli
hypotelnich Uvérd je bytovy trh tim nejvice sledovanym a ko-
mentovanym.

Jak vyplyvé z odpovédi nasich respondent(, ceny nemovitosti
rostly i v roce 2018 o cca 6-10 % p. a., v poslednich tyd-
nech rast sldbl a v nékterych regionech zaznamenali experti
i mirny pokles. Nejednalo se o nijak dramaticky rdst a ceny se
vracely k drovni z roku 2008 (a také k cenam z konce deva-
desatych let). Nejvice
rostly ceny panelovych
bytd v okrajich mést
a ceny novych bytd,
a to hlavné téch nej-
kvalitnéjsich. Poptavka
po bydleni mirné klesa-

Petr Némecek, Hypoteéni banka

GRAF Jak se bude v roce 2019 vyvijet objem Givért na financovani

nemovitosti poskytnuty bankami?

. Poklesne

Bude stejny jako
v roce 2018

[ stoupne

la; nabidka byla nedostate¢na. Trh je mélky, je na ném velmi
malo transakci; zobchoduje se pfiblizné 5 % nemovitosti ro¢-
né. Velmi mélo transakci bylo zaznamenano v segmentu byto-
vych domd; vynosy z investic se pohybuji okolo 3 % p. a. Také
v reakci na tento popsany wyvoj rostou najmy v celé Ceské
republice. Odrazi to i fakt, Ze nova bytova vystavba je pomal,
stavi se prevazné rodinné domy; bytové domy se stavi nejvice
v Praze, ale tam je s pomalosti a utlumenim vystavby nejvétsi
problém.

Ve vsech vyse uvedenych oblastech trhu
je tfeba velmi rozliSovat mezi regiony,
protoZe vétsi mésta a jejich okoli se svym
charakterem i vyspélosti' trhu velmi Li3i.
Lze Fici, ze na urovni celé republiky ma
vlastnické bydleni velmi vysoky podil. Trh
ndjemniho bydleni je otazkou lokality

a ceny, nicméné je tieba si uvédomit, Ze
predevsim Praha se svym charakterem
trhu zacing priblizovat dal3im velkym
evropskym méstim, jako jsou Londyn Ci
Mnichov.*

Mikulés Neumann, Hypoteéni banka

A jakéd je predikce re-
ziden¢niho trhu? Oce-
kdva se ochlazeni cen
bytl a také mimy rlst
najemného. | kdyZz re-
spondenti celkem shod-
né popisuji rezidencnf
trh jako fungujici bez
vétsich probléma, napf.
najemni bydleni je pod
palbou kritiky z dtvo-
du nadmérné ochrany
najemnik®, ktery spolu
s chybgjici legislativou,
prisnymi podminkami financovani ze strany bank vii¢i develope-
rim a mnohdy problematickym fungovanim SVJ zpdsobuje de-
formaci tohoto segmentu.

Také hypotecni financo-

VI . Predpokladdm nizsi zajem ze strany
vani jiz ziejmé nedosah- e O ool 8% e e inf

lokdlnich kupcd, ktefi jiz stavajici ceny

povazuji za neimeérné vysoké. Zahranicni
klientela bude i naddle vnimat Prahu jako
relativné levnou metropoli, a [ze tedy
olekdvat minimdlné stabilni a mozna

i rostouci zdjem téchto investord."

ne takovych disel a ob-
jem@, jako tomu bylo
v minulych letech. Da-
vodem je série opatieni
CNB, postupné se zvy3u-
jict Grokové sazby u hy- Peter Vistiovsky, Lexxus
potecnich Gvérd a také
vysoké ceny nemovitosti,
které odrazuji pfipadné zajemce o koupé nemovitosti. Vétsina res-
pondentl navic predikuje dalsi rist sazeb a utuZeni podminek
financovani.

GRAF PovaZujete nakup nemovitosti pro investi¢ni iely stale
za atraktivni?

B Ano

Ne




10

GRAF Jaké typy nemovitosti budou podle vas atraktivni pro investory v letech 2019-20207?
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B Mirné klesajici
atraktivita
[ Pramérny zajem
Rostouci zajem

Rezidenéni KancelaFské Maloobchodni

V oblasti kancelaFi tradicné dominuje Praha, kde loni ovsem
celkovy hruby objem uzavienych transakci mirné poklesl. | pres-
to pokracuje trend silné poptavky z pfedchozich let. V Praze je
aktualni neobsazenost kancelafskych prostor na Urovni kolem
5 %, brnénsky trh zGstal meziro¢né viceméné stabilizovany.
Za hlavni trend oznacuji nasi specialisté kancelafe jako sluzby,

Nedokazu
odhadnout

Vyrazné klesajici zajem

B Velmi atraktivni

Industrialni Projekty pro cestovni
ruch a volny ¢as

s ddrazem na produktivi-
tu, vyuZiti novych techno-
logii a mobilitu. At uz ve
formé rychle rostoucich
coworkingll, nebo jejich
rtiznych variant a hybridd.

GRAF Které lokality v Praze jsou z hlediska kancelafskych prostor perspektivni?
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GRAF Jaky oéekavate trend neobsazenosti kancelafskych prostor v Praze?

739%

. Rostouci

Neménny

B Klesajici

,Pokud ztistane Evropa pro investory
zajimava a nastane kvili brexitu dalsf
odliv z Velké Britdnie, mtiZe byt jednou ze
zajimavych destinaci pro mnoho celosve-
tovych firem také CR, zejména pak Praha
a jeji okoli."

Radek Poldk, Trigema

Praha7 Praha 8 Jina &ast Prahy

JPoptavku po rozsifovani prostor bude
limitovat nedostatek pracovniki.”

Vidcla Thoss, GES REAL



JHypermarketové formaty nad 7 000 m?
samy o sobé prestdvaji byt atraktivni.
Podle mého ndazoru bude probihat
downsizing v kombinaci s expanzi gastro
z6ny (viz Globus) nebo podprondjmu
jingm ndjemctdm. Jinak saturace retailu je
mnohde enormni, jak miZeme vidét napr.
v Liberci, Olomouci, Teplicich, Plzni ¢i
Hradci Krdlové."

Pavel Krchrigk, Oberbank AG

Tuzemsky maloobchodni

trh jiz vyraznéji neroste,
v roce 2018 ovdem pokra-
¢oval vysoky narlist malo-
obchodniho obratu — retail
tézil z priznivého spotte-
bitelského klimatu a stou-
pajicich  vydaja  Ceskych

domaécnosti. Novym trendem, ktery pojmenovavame, je stale
intenzivn&jsi spojovani tradi¢niho kamenného" a on-line obcho-
du. V rémci obchodnich center klesa podil klasického maloob-
chodu ve prospéch ploch pro food & beverage, sluzby a zabavu.
Transak¢ni aktivita byla v roce 2018 vysoka, predchozi rekordni
roky nicméné nepfekonala. Zajem investord naraZi na omeze-
nou nabidku v nejZzadanéjsim segmentu Uspésnych center.

GRAF Co do cenové Grovné bude mezi zakazniky posilovat zdjem o prodejny s nabidkou

74 %

Oproti trhu bydleni ma podle nasich expert(i v soutasné dobé
nejvétsi potencial ristu logistika. Podivame-li se na tuto oblast

LV &em tkvi vyhody/nevyhody Ceské
republiky v ramci CEE pro vétsi nadnd-
rodni ngjemce logistickych nemovitosti?
Viyhodnou je jednoznacné lokalita.
Pravdépodobny nedostatek vhodnych
mist pro nové skladovaci aredly spolecné
s nizkou nezaméstnanosti viak mohou in-
dustridlni trh utlumit. Vétsinou dlouhodo-
bé ndjemni smlouvy pomohou preklenout
pfipadny ekonomicky pokles.

Zdenék Vasata, Deloitte Advisory

z hlediska objemu, pak
za poslednich deset let
se objem logistickych ne-
movitosti zdvojnasobil na
celkem 8 mil. m2. Za novy
trend lze oznacit vyuZiva-
ni brownfieldd a lokalit,
které jsou rliznym zpd-
sobem zanedbané nebo
nevyuzivané. Zajem inves-
tort o logistické nemovi-
tosti diametralné roste.

B V niz&im cenovém pasmu

Ve stfednim cenovém pasmu

[ Ve vy$&im cenovém pasmu

Za rok 2018 zazna-
cestovni ruch
a konkrétné hotelnictvi
historicky nejuspésnéj-
3i rok. Hostll se v roce
2018 v Ceské republi-
ce ubytovalo vice nez

menal

21 miliond, to je 0 6 %
vice nez v roce 20T7.

,V rdmci retailu se nejpravdépodobnéji
bude ddle prohlubovat provazba s inter-
netem, kdy nestaci, aby obchod fungoval
jiz jen pouze jako ,kamennd' prodejna, ale
jako jeden z dal3ich prodejnich kanald
bude internet. Ndvitéva ,kamenné' pro-
dejny bude zdkazniky ¢im ddle vice nejen
o ndkupu, ale i o souvisejicim ,zéZitku' pFi
ndkupu — poradenstvi, zabavy, prezentace
dalsich produktd, odpovidajici moZnosti
stravovani, relaxace atd."

Pavel Berger, Komeréni banka

.V Praze se ddle vyostfi konflikt mezi ma-
sovym turistickym priimyslem (do néhoz
pocitam i AirBnB, ktery uz davno Zadnou
sdilenou ekonomikou neni) a potfebami
lidh, ktefi v centru vlastni byty a chtéji zde
— povazte! — dokonce bydlet."

Pavel Velebil, TIDE REALITY

Praha jiz dlouhodobé patii mezi nejatraktivnéjsi turistické de-
stinace v ramci Evropy a v roce 2018 ji navstivilo pfes 9 mili-
ond turistd. Z hlediska poctu turist( ji pfedcila pouze 4 mésta
— Londyn, Patiz, Istanbul a Rim; pfi¢emz Rim pouze o zhruba
700 tisic turistd.

GRAF Ktery segment cestovniho ruchu a volno&asovych aktivit povaZujete za nejperspektivnéjsi z hlediska rozvoje v letech 2019-2020?
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Objem investic v Ceské republice dosahl v roce 2018 ptiblizné
2,6 miliardy EUR, coZ predstavovalo pokles o 28 % ve srovna-
ni s rokem 2017. Ceiti investoFi vyznamné posilili své pozice
a jejich podil na celkovém objemu presahl loni 60 %. Nejvice
smétovali investofi kapital do kanceld¥skych nemovitosti a dale
retailovych prostor. Referen¢ni vynos (prime vyield) u ¥picko-

vych nemovitosti zaznamenal pokracujici mirny pokles — jak
v Ceské republice, tak ostatnich CEE trzich i vét&iné hlavnich
evropskych trhd. Postupné se ocekava stabilizace vynost spolu
s ofekavanym nartstem Urokovych sazeb. Respondenti indikujf
jako nejvétsi riziko odlivu investic globalni ekonomickou situaci
a nestabilitu ohledné ekonomického vyhledu po brexitu.

GRAF Ocekavate opétovny rist podilu zahraniénich investor na investicich do ¢eskych realit?
il

. Ano

N JTrh investi¢nich nemovitosti bude
e

zejména reagovat na ekonomicky vyvoj

v jednotlivych zemich a samotnou ochotu
proddvat komercni nemovitosti soucas-
nymi vlastniky za pfimérené (trzni) ceny.
Investicni aktivitu ocekdvdam zejména

v kanceldrském segmentu. Cim dal
castej3i exoticky" kapitdl z Asie a jinych
netradicnich zemi (v poslednich letech to
byla zejména Cina, v roce 2018 se pfipoji-
la Korea). Objem investicnich transakci za
rok 2019 ocekdvdm srovnatelny s rokem
2018."

Zdenék Vasata, Deloitte Advisory

L4 L%

vaciho fizeni v3ech typl
staveb je skute¢nost, kte-
ra nemovitostn trh (ze-
jména v Praze) velmi trapi.
Dal3im vyznamnym a oCe-

Ovsem parametry a struktura financovani nemovitostnich pro-
jektl se v zasadé neméni. Trh i nadale charakterizuje vysoka
likvidita, je v8ak konec nizkych korunovych drokovych sazeb.
Dluhopisové financovani nemovitosti je v objemu srovnatelné
s predchozim rokem, ve srovnani s objemem Gvér( je v3ak za-

JNovy realitni zékon a zacinajici samore-
gulace trhu prostrednictvim profesnich
sdruzeni, odbornych setkani a Skolenf
budou nejvétsim motorem zmén. BohuZel
novy zdkon je nedotaZeny, nadale napr-
povoluje realitnim kancelarim dschovu

i nékolikamilionovych Edstek na vlastnich
uctech.”

kavanym
pocinem pak bude zcela
novy zakon o realitnim
zprostiedkovani.

nedbatelné. legislativnim
Experti, podilejici se na pfipravé Trend Reportu pojmenovali
také alarmujici fakt zvySujici se majetkové nerovnosti. Nemovity
majetek se soustfeduje do rukou &asti populace, kterd uklada
prostfedky do investi¢nich nakupl a rozdily zplsobuje i velmi

Pavel Velebil, TIDE REALITY

Aktualni vyvoj v danové
nerovnomérné rozlozeni cen i rdstd mezi regiony. oblasti neni nijak dramaticky a novinek pfimo souvisejicich s ob-
lasti nemovitosti nebylo mnoho. A¢koliv jsme v lofiském Trend

A stejné jako loni musime konstatovat, Ze pretrvavaji problé-  Reportu predikovali, Ze rok 2019 bude obsahovat vyznamné

my v legislativé. V/ysledkem priizkumu ARTN mezi svymi ¢le-
ny a dalsimi osobnostmi realitniho trhu je konstatovani, Ze si
¢lenové ARTN hodné slibuji od novelizace stavebniho zakona.
Stavajici zdlouhavost, netransparentnost a nepruznost povolo-

ENGLISH SUMMARY

zmény, oCekavani se zcela nenaplnila.

MARIE MOCKOVA
Vykonna manazerka ARTN

ARTN SURVEY: STAGNATION OF HOUSING CONSTRUCTION CONTINUES, LEGISLATION HAS SLOWED DOWN

¢ Stagnating new housing construction, especially in Prague, is accelerating rent growth.

¢ The office market reached a lowest vacancy rate of around 5%.

e Logistics is growing dynamically, while the retail market will not grow significantly in the near future.

¢ New forms of hybrid concepts are affecting the office segment, where the trend of offices as a service is emerging.

e In retail, physical stores are increasingly interconnected with online sales.
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SONDA: MAKROEKONOMICKY
VYVOJ A CENY NEMOVITOSTI
V CR A VE SVETE

Podle lednového odhadu Mezinarodniho ménového fondu se globalni ekonomicky vystup v roce 2018
zvysil 0 3,8 %, coz je jen o 0,1 p. b. vice neZ v roce 2017. Pro roky 2019 a 2020 se o¢ekava pokles glo-
balniho ristu k 3,5 %, zejména v disledku slabsi ekonomické aktivity ve vyspélych zemich. Z pohledu
domaci ekonomiky jsou duleZité prognézy vyvoje HDP v eurozéné, které predpokladaji pokra¢ovani
mirného zpomaleni ristu, ktery zaéal jiz v lofiském roce.

Za cely rok 2018 se podle upfesnéného dubnového odhadu Ceského statistického G¥adu HDP v CR zvysil
0 2,7 %. Lednova prognéza Ceské narodni banky (CNB) pak potita s tim, Ze riist Eeské ekonomiky se opro-
ti lofiskému roku v dalSich dvou letech mirné zvysi na 2,9 %, resp. 3 %.

Napéti na trhu prace bude udrzovat mzdovou dynamiku na vysoké drovni. Primérna mési¢éni mzda by
se méla v leto$nim roce zvysit o téméF 7 %. Pak ale jeji riist zaéne zpomalovat a v roce 2020 by se méla
pohybovat mirné nad 5 %.

Dynamika bankovnich Gvért soukromému sektoru v €R zistala v pribéhu lofiského roku silna a byla
jednou z nejvyssich v ramci EU. Mési¢ni objemy skuteéné novych avért domacnostem na bydleni

i hypoteénich Gvért se pohybovaly na vysoké (rovni a za cely rok 2018 dosahly historickych rekord.
V dalich dvou letech se vlivem Fady faktori véetné makroobezietnostnich opatieni CNB riist celkové-
ho stavu téchto Gvérd snizi a objemy skute&né novych avéri pravdépodobné neptevysi lofiské trovné.

Realizované ceny byt( v pribéhu roku 2018 pokra¢ovaly v riistu a byly nadale hodnoceny ze strany
CNB jako nadhodnocené. Budou-li naplnény predpoklady sou¢asné prognézy domaciho makroekono-
mického vyvoje, mély by ceny byt pokracovat v ristu i v letoSnim roce, avsak postupné by tempo
jejich ristu mélo zpomalovat.

EXTERNi PROSTREDI A SVETOVA EKONOMICKA
AKTIVITA

Hospodafsky rast svétové ekonomiky zacal v pribéhu roku
2018 oslabovat. Zpomaleni dynamiky se tykalo vyspélych i roz-
vijejicich se ekonomik. Na za¢atku leto3niho roku doslo k citel-
nému prehodnoceni vyhledd pro letodni a pfisti rok smérem
dold. V tabulce 1 jsou zachyceny priméry z lednového repre-
zentativniho prehledu prognéz svétovych analytikd (tzv. Con-

sensus Forecast) pro leto3ni rok a rok 2020!

PFicin sou¢asného i o¢ekavaného oslabeni hospodarského ristu
je cela rada. Z&asti jde o zhorseni trzniho sentimentu, konkrét-
né o obavy z protekcionistickych nalad nebo neuspofadaného

TABULKA 1 Vyvoj a vyhledy svétové ekonomické aktivity

(meziro¢ni tempa riistu realného HDP v %)

odchodu Velké Britanie z EU. V pfipadé Fady zemi Evropy a ko-
neckoncti i Ciny pak o efekty spojené s pretrvavajici & rostou-
ci vysokou zadluzenosti vlad ¢i soukromého sektoru. Ta by se
v piipadé zvy3eni Urokovych sazeb odrazila ve zna¢ném nards-
tu dluhové sluzby, zvy$ené mite delikvence dluznikd a oslabeni
spotfeby domacnosti. Specifickym problémem pro domaci eko-
nomiku je zpomalovani némecké ekonomiky, které je spojeno
i s klesajici aktivitou pramyslu véetné automobilového. V souhr-
nu jsou vsak vyhledy budouciho hospodatského vyvoje spojeny

s vysokou mirou nejistoty.

Dlouhodobé Urokové sazby ve vyspélych zemich v pribéhu
loriského roku mirné vzrostly. Plati to zejména pro zemé,
které pokracovaly v normalizaci ménové politiky (USA, CR,

Zdroj: Consensus Forecast, leden 2019

G ST o | | e [ r | us || o
29 19 42 15 14 4.6 31 1,7 29 15 4.8 6,6

2018
2019 2,8 15 40 14 15 39 2,1 15 2,5 21 4,6 6,2
2020 2,6 14 33 1,6 1,6 33 2,6 18 1,8 2,7 L 6,1

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

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



GRAF 1 Ceny nemovitosti ve vybranych rozvinutych zemich EU (meziro¢ni riist v %)
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GRAF 2 Ceny nemovitosti v regionu stfedni a vychodni Evropy (meziroéni riist v %)
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Kanada) nebo zacaly ustupovat od politiky zapornych & nu-
lovych ménové politickych sazeb (Norsko, Velka Britanie).
Zvyseni dlouhodobych vynost viak bylo zpravidla nizsi nez
u sazeb penéznich trh(, a vynosové kfivky tak zdstavaly velmi
ploché. Ke konci lofského roku a na zacatku letosniho roku
pak dochazelo k dalsimu zplo$tovani vynosovych kfivek. Ke
konci ledna 20719 byl vynos jednoletého ¢eského statniho
dluhopisu totozny s vynosem pétiletého dluhopisu. Obdob-
na situace panovala i na trhu americkych statnich dluhopist.
Inverze na kfivce sazeb korunovych i dolarovych trokovych
swapU byla ke konci roku 2018 jesté znatelngjsi. Tento vyvoj
na mezinarodni Urovni odrazel zejména ocekavané zpomale-
ni ¢i zastaveni dal$tho zvySovani ménové politickych sazeb
amerického FEDu a odkladani zahjeni normalizace ménové
politiky ECB. Vy3e uvedeny vyvoj znamena, Ze Urokové sazby
z dlouhodobych Gvérd veetné hypotecnich tvérd ztstanou ve
vyspélych zemich pravdépodobné i v dalsich letech na velmi
nizkych trovnich.

Vyhledy cenového vyvoje komodit zdstavaji i vlivem zpomaleni
hospodatského ristu hlavnich svétovych ekonomik velmi umir-
néné. Cena ropy Brent se tak v prvni poloviné ledna dostala az
nad hranici 60 USD/barel a pobli této trovné by méla dle trzni
kFivky terminovych kontraktd zGstat i v dalSich dvou letech. | to
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by mélo pfispét k tomu, Ze infla¢ni tlaky zGstanou ve vétsiné
zemi i pfes hospodarské oZiveni utlumené.

VYVO) NA TRZiCH NEMOVITOSTi V ZAHRANICi

Uvolnéné ménové podminky pfispivaly béhem roku 2018 ve vét-
ging zemi EU k pokracujicimu réistu cen nemovitosti (grafy 1a 2).
Meziro¢ni dynamika v3ak oproti roku 2017 v prdméru dale ne-
zrychlovala a pohybovala se okolo hranice 5 %. Ze zemi eurozé-
ny rostly ceny nemovitosti nejrychleji ve Slovinsku, Nizozemsku,
Portugalsku a Irsku; tedy v zemich, které po finan¢ni krizi prosly
vyznamnéjsi cenovou korekci. Naopak ceny nemovitosti pokra-
¢ovaly v poklesu v Italii. Ze zemi mimo eurozénu zaznamenaly
ceny nemovitosti pokles zejména ve Svédsku, kde se projevil vliv

prijatych regulatornich opatteni i zvy$ené vystavby.

V zemich stfedni a vychodni Evropy rostly ceny reziden¢nich ne-
movitosti v souhrnu o néco rychleji nez v nejvyspélejsich statech
EU. Dynamika napfi¢ regionem byla v roce 2018 relativné homo-
genni. Proti minulym let&m zrychlil meziro¢ni riist cen v Polsku
a pribliil se wvoji v ostatnich zemich regionu. V Ceské republice
dynamika cen nemovitosti mezirocné citelné oslabila a v ramci
zemi EU prestala byt nejvy3di. Presto véak se Ceska republika
nadale Fadi k zemim s nejrychlej$im ristem cen nemovitosti.

Zdroj: Eurostat

Pozn.: Ceny nemo-
vitosti jsou méreny
pomociindexu HPI
(House Price Index),
ktery ma napfi¢ ze-
mémi EU jednotnou
metodiku. Zahrnuje
ceny byt(, rodinnych
domd a souvisejicich
pozemkd.
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DOMACI MAKROEKONOMICKE PROSTREDI
A JEHO VYHLED

Pro vyvoj Ceské ekonomiky bude nadale kromé domacich hos-
podafskych politik urcujici dalsi vyvoj ve vnéjsim okoli, zejména
v eurozéné. Ekonomika eurozony ve tietim Ctvrtleti 2018 zpo-
malila, k ¢emuZ pispély predevsim Némecko a Italie, ve kterych
HDP mezictvrtletné poklesl o0 0,2 %, resp. 0,1%. V Némecku byla
produkce v priimyslu negativné poznamenéna jednorazovymi
faktory spojenymi s pfechodem na nové emisni normy v automo-
bilovém priimyslu, ale také niz&im vyvozem do Ciny. Index PMI
ve zpracovatelském pramyslu v celé eurozdné pokracoval v tren-
dovém poklesu pozorovaném od zacatku roku 2018 a v lednu
se pohyboval jiZ jen nepatrné nad Urovni stagnace. Vyhledy, ze
kterych vychazeji prognézy CNB, piedpokladaji v letodnim roce
pomérné vyrazné zpomaleni tempa ristu efektivniho ukazatele
HDP v eurozéné k 1,5% utrovni z 2 % v lonském roce.?

Hospodarsky riist ¢eské ekonomiky v roce 2018 zpomalil. Led-
nova prognéza CNB predpoklads, Ze rast domaci ekonomiky
se bude v leto¥nim i p¥stim roce bliZit hranici tf procent (ta-
bulka 2). Zvy3ovani domaci ekonomické aktivity bude taZeno
predevsim ristem spotieby domacnosti, ktery bude i nadale

TABULKA 2 Lednova prognéza CNB (v %)

odrazet rychlou dynamiku jejich prijma. V trznich odvétvich se
bude mzdova dynamika v pribéhu roku 2019 pohybovat jen
tésné pod 7% Urovni. Nasledné rlist mezd bude postupné zvol-
fovat k predpokladané dlouhodobé 5% hranici, mimo jiné vli-
vem snahy podnikd o zachovani cenové konkurenceschopnosti.
Rostouci poptavka a stale zfetelny nedostatek volné pracovni
sily motivuji tuzemské firmy k investicim. Také vladni investice
dale porostou, a to zejména vlivem zvySeného Cerpani evrop-
skych fonda.

Inflace, kterd v roce 2018 dosahla 2,1 %, se ve Ctvrtém Ctvrtleti
2018 mirné snizila vlivem odeznéni rdstu cen potravin a pokle-
su dynamiky pohonnych hmot. Lednova progndza CNB predpo-
klada, Zze po dotasném zvyseni na pocatku roku 2019 se vrati
k 2% infla¢nimu cili, v jehoZ tésné blizkosti setrva i v dalSich
dvou letech. Celkové infla¢ni tlaky budou pomérné silné, ze-
jména v disledku napjaté situace na trhu prace. Infla¢ni tlaky
z domaci ekonomiky viak budou v leto3nim roce ¢aste¢né vyva-
zovany zesilujicim protiinfla¢nim pdsobenim dovoznich cen. To
bude vyplyvat ze zpomalujiciho riistu zahrani¢nich cen a obno-
veného posilovani kurzu koruny. Spolu se zpomalujicim ristem
mezd to povede k postupnému zmirnéni celkovych inflacnich
tlakd, a tim i ke stabilizaci inflace u cile.

Zdroj: Zprava o inflaci /2018, CNB.

2018 25,6
2019 2,9 2,2 2,1 25 6,9 1,9 0,4
2020 30 2,0 21 24,2 54 1.8 0,3

Pozn.: HDP — realny hruby doméaci produkt (meziroéni riist v 9%); Inflace — rlist spotiebitelskych cen (v %), 3M Pribor — 3mési¢ni sazba
penézniho trhu (v %); Kurz — ménovy kurz CZK/EUR; mzdy — prlimérna nominalni mzda (mzr. rist v %); nezaméstnanost — obecna mira
nezaméstnanosti (v %); béZny et — podil salda b&Zného uetu platebni bilance na HDP (v %).

Kurz koruny dle zminéné prognoézy dale posili. Jednim z davodt
bude postupné odeznivani negativniho sentimentu na devizo-
vych trzich vici rozvijejicim se ekonomikam, coz bude podpore-
no rozsifenym Grokovym diferencidlem vaci eurozéné.

Predpovéd kurzu pro rok 2019 predpoklada jeho zpevnéni na
primérnou hodnotu 25 CZK/EUR. To bude odraZet zejména
zvySovani Urokového diferencialu vici eurozoné a vliv pokra-
Cujicich nakup aktiv ze strany ECB do zati 2018. Ve stejném
sméru bude plsobit i pokratovani realné konvergence ceské
ekonomiky k zemim eurozény spojené s rostouci produktivi-
tou prace. V roce 2020 by mél kurz dale zpevriovat. Bankovni
rada CNB na tnorovém jednani oznatila za proinflaénf riziko
mozné pomalejsi posilovani kurzu koruny ve srovnani s pro-
gnodzou.

Bankovni rada CNB na tnorovém ménovém jednani ponechala
2T repo sazbu na 1,75 %. Rozhodnuti odrazi skute¢nost, Ze s no-
vou prognézou je konzistentni pfiblizna stabilita Grokovych sa-
zeb. Tlak na vy33i sazby vytvari zejména aktualné oslabeny kurz
koruny, ktery tlumf protiinfla¢ni vliv dovoznich cen. Ve stejném
sméru plsobi také dosud vyrazné domaci infla¢ni tlaky a po-

stupny priasak zvy$ené dynamiky regulovanych cen do ostat-
nich slozek inflace. Opacny vliv na sazby bude nasledné mit
obnovené posilovani kurzu koruny pfi pfetrvavajicich zapornych
sazbach v eurozoné az do konce roku 2020. Stabilni vyhled
kratkodobych Urokovych sazeb a mirny pokles dlouhodobych
sazeb by se mél promitnout i do stability Grokovych sazeb
z Uvérl poskytovanych nefinanénim podnikdm a domacnostem
a do poptavky po Uvérech.

UVEROVA DYNAMIKA V CR

Béhem roku 2018 si bankovni Gvéry soukromému nefinan¢nimu
sektoru udrzovaly robustni dynamiku a v prosinci meziro¢né
vzrostly o 6,8 %. Z dlouhodobého a stfednédobého hlediska
zlstavaji meziro¢ni tempa rlistu Gvérd domacnostem (7,6 %)
i nefinanénim podnikéim (5,7 %) nadpréimérna. Do tohoto vyvo-
je se promital pokracujici rast ekonomické aktivity, zlepSovani
pfijmové situace obyvatelstva a pretrvavajici pfiznivé podminky
pro Cerpani uvérd. Vzhledem k nizké materializaci Gvérovych ri-
zik se rizikové marze z Gvért nadale drzely na pomérné nizkych
Urovnich a napomahaly tlumit dopady rostoucich ménovépoli-
tickych sazeb na klientské trokové sazby.

2 Zahrani¢ni realny vyvoj je pro tgely prognézy CNB aproximovan efektivnim ukazatelem eurozény (té7 ,efektivni eurozéna®). P¥i jeho vypottu pouzité vahy

jednotlivych zemi eurozény odpovidaji jejich podilu na celkovém vyvozu CR do eurozény. Viyhledy HDP vyznamnych obchodnich partnerti CR (zejména Némecka

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



U nefinan¢nich podnik zaznamenala Gvérova dynamika smise-
ny vyvoj napfi¢ odvétvimi. K vyznamnému zrychlenf v erpani
Gvér doslo ve stavebnictvi, u ¢innosti v oblasti nemovitosti
a také v odvétvi informacnich a komunikacnich ¢innosti. Dlou-
hodobé robustni dynamiku Gvér(i vykazuji podniky spadajici do
odvétvi zpracovatelského promyslu. Naproti tomu pokracoval
propad temp rlstu Uvérd v odvétvi téZzba a dobyvani a v ener-
getice. Z hlediska ménové struktury je moZzné pozorovat re-
lativné rychlé Eerpani Gvérd v cizich ménach (v prosinci 2018
meziro¢né 15,5 %). Mezironi réist po prechodném propadu
v poloviné roku 2018 v8ak dosahl uz jen zhruba polovi¢ni vyse
vykazané na pocatku roku 2077. Podil cizoménovych tvérd na
celkovych Gvérech sektoru dlouhodobé stoupa a za poslednich
deset let se téméF zdvojnasobil (k prosinci 2018 ¢inil uvedeny
podil 3171 %).

U domaécnosti setrval na vysokych trovnich rast Gvérd na byd-
leni. Meziro¢ni dynamika se béhem celého roku 2018 pohybo-
vala v Uzkém rozmezi 8 az 9 %. Mirné zrychleni tempa rlistu bé-
hem posledniho ¢tvrtleti mize souviset s efektem prezasobeni
v podobé zvy3eného Cerpani novych hypotecnich Gvérl pred

platnosti doporuenych limit(l pro ukazatele DTI (pomér vyie
dluhu a ro¢nich &stych p¥jmd, debt-to-income) a DSTI (podil
splatek dluhti na ¢istych prijmech). V daldich mésicich je proto
mozné predpokladat, Ze se dynamika hypote¢nich Gvért opét
mirné snizi a bude mimo jiné kompenzovat uvedeny efekt. Pfi-
brzdéni tempa rdstu Gvérd na bydleni v roce 2019 viak podle
CNB nebude vyrazné. V prostedi ekonomického rtistu a optimi-
stického spotrebitelského sentimentu dale vyznamné zrychlila
dynamika Gvértl na spotfebu (v prosinci 2018 meziroéné 64 %).
Ta nepretrzité zesiluje jiz od za¢atku roku 20716.

Podle Setfeni Uvérovych podminek se Uvérové standardy
u Gvérd nefinan¢nim podnikdm v prabéhu roku 2018 praktic-
ky neménily. Banky zaznamenaly zvy$enou poptavku zejména
u Gvérd na financovani fixnich investic podnikd. U Gvérd na byd-
leni doslo ve Ctvrtém Ctvrtleti roku 2018 k plodnému zpFisnéni
Gvérovych standardd v navaznosti na implementaci makroobe-
zietnostnich opatfeni CNB ohledné limit& DTl a DSTI. Spolu
s tim doslo rovnéz ke zpfisnéni standardl u spotfebitelskych
avérh. Banky ocekavaiji, ze zpfisnéni standardl povede k pokle-
su poptavky po tvérech.

GRAF 3 Rust tvért domacnostem v zemich s nejvétsim, resp. nejnizsim tempem jejich ristu v EU Zdroj: ECB
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VYVO) UVERU NA BYDLENI V €R

Na rlstu Uvért poskytnutych doméacnostem?® se v rozhodujict
mite podilely tradi¢né Gvéry na bydleni a v ramci nich pak tvéry
hypotecni. Zaroven zesilil vyznam nezajisténych Gvérd na byd-
leni, zejména téch poskytovanych stavebnimi spofitelnami. Me-
ziro¢ni rast stavu Uvérd na bydleni ¢inil v roce 2018 v prdméru
8.5 % a oproti predchozimu roku mirmé poklesl. Je v3ak tieba
si uvédomit, Ze jde o podobné procentni naristy ze stale se
zvysujici zakladny. Rast objemu Gvért na bydleni byl v Ceské
ekonomice jednim z nejrychlejich v EU (graf 3).2

CNB dlouhodobé upozortiuje na to, ze indikatorem, ktery nejlépe
popisuje rozsah dluhového financovani nemovitosti bankami, je
objem skutené novych Gvérd. Ty zahrnuji navyseni jiz dfive po-

Pozn.: Uvéry rezi-
dentdim ve viech
ménach, prameér
za posledni

tfi mésice

k prosinci 2018.

cz LT BG RO SK

skytnutych Gvér(, a zejména nové Gvéry, které v daném obdobi
vstoupily do ekonomiky poprvé. Objem skute¢né novych Gvérd
naopak nezahrnuje refinancované Gvéry, které byly jinou instituct
poskytnuty jiz dfive a u kterych do3lo pouze k jejich prevodu z jed-
né banky do druhé. Celkovy objem financovani bydleni prostted-
nictvim ,skute¢né novych hypote¢nich Gvérd” a dal3ich skute¢né
novych Gvérd poskytnutych domacnostem za Ucelem bydleni se
v roce 2018 mezirotné zvysil o 15 mld. K¢ na historické maximum.
V roce 2078 banky poskytly 187 mld. K¢ skute¢né novych hypo-
te¢nich Gvérd, zatimco v roce 2017 jejich celkovy objem dosahl
174 mld. K& Po zapoctenf dalsich ptjcek na bydleni (zejména ne-
zajidténych (vérd ze stavebniho spofeni) ¢inil objem skutednd no-
vych Uvérl na bydleni 232 mld. K¢ oproti 217 mld. K& v roce 20T7.
Jedinou kategorif ivérd, u které doslo k meziro¢nimu poklesu, jsou
refinancované hypotecni Gvéry, jejichz objem meziro¢né klesl o ne-

3 Pod terminem ,domécnosti” se zde rozumi agregat oznacovany ve statistikach CNB jako ,obyvatelstvo".
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GRAF & Realizované ceny rezidenénich nemovitosti v CR (2015 =100; prava osa: v %)
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celé 4 mld. K& na 35 mld. K& To v8ak nesouvisi s regulaci hypoték
ze strany CNB, protoZe ta se na refinancované tvéry nevztahuje.

Vy3e uvedenad ¢isla znamenaji, ze pesimistické pfedpovédi o vy-
razném propadu trhu s hypotékami se v poslednim ¢Ctvrtleti
loriského roku nenaplnily. Tyto predpovédi vychazely z toho, Ze
od fijna 2018 by banky mély respektovat pfi poskytovani sku-
tecné novych hypotecnich tvérl horni hranice ukazatele DTI na
trovni 9nasobku a (DSTI) na drovni 45 % Cistych ro¢nich prijmc
Yadatele. Poté, co CNB tato opatieni v ¢ervnu 2018 oznamila,
banky komunikovaly, Ze tato opatteni by mohla ,vy¥fadit z trhu
vyrazné procento Zadateld o Uvér. V fijnu a v listopadu lon-
ského roku, tedy po zavedeni limit DTl a DSTI, byly naopak
mési¢ni objemy skute¢né novych hypotecnich Gvérd vyssi nez
v predchozim roce. V prosinci jiZ ale za¢al objem nové poskyt-
nutych hypotecnich Gvért meziroéné klesat. CNB pripousti, Ze
z titulu jejich makroobezietnostnich opatfeni v letosnim roce
k urcitému meziro¢nimu snizeni objemu poskytovanych ¢isté
novych hypotec¢nich Gvérd dojde, oviem v relativné malém roz-
sahu. Smérem dol& bude pravdépodobné pasobit i vy$3i hladina
Urokovych sazeb. Ty je viak mozné s ohledem na rychly rist
disponibilnich pfijm& domacnosti oznacit za nadale velmi nizké.

V prosinci 2018 CNB zvefejnila tdaje z plogného ,Setfeni
Uvértl zajidténych rezideneni nemovitosti* (dale Setien?). To je
provadéno v pololetni frekvenci a obsahuje detailni informace
o jednotlivych Gvérech. Z dajd lze posoudit, jakym zplsobem
banky pfistupuji k implementaci pravidel obsaZenych v Ured-
nim sdéleni Doporuceni k fizenf rizik spojenych s poskytova-
nim retailovych Gvérd zajisténych rezideneni nemovitosti (dale
,Doporuceni). Data ze Setfeni za prvni pololeti 2018 potvr-
dila, Ze banky postupuji u limit& LTV pfevazné v souladu s ak-
tualné platnym Doporucenim. Uvéry s LTV 80-90 % poklesly
v ¢ervnu 2018 na méné nez 11 % nové tvérové produkce, ¢imz
byl na agregatni Urovni dodrzen doporuceny 15% Llimit. Podil
Gvérd s LTV nad 90 % se v pribéhu prvniho pololeti 2018
nachazel pod Urovni 3 % a v ¢ervnu klesl na 2,5 %. S ohledem
na zpomalovani dynamiky cen bydleni, rychly r@ist p¥ijm@ do-
macnosti a zastaveni zvysujictho se nadhodnoceni cen byt
oznatila CNB aktualni hodnoty doporucenych limitt LTV za
postacujici, jakkoli za hrani¢ni. Data totiZ poukazuji na pfiroze-

09/2008 09/2010 09/2012

B House Price Index

nou tendenci poskytovateld ocefovat v dobrych ¢asech pfiji-
mané zastavy podle aktualnich trznich cen bez ohledu na to,
Ze ceny mohou byt v rostouci fazi cyklu nadhodnocené.

CNB dosud nedisponuje tdaji o ukazatelich DTl a DSTI v ¢le-
néni za jednotlivé Gvéry, a proto vyhodnocuje rizika na zakladé
ukazatelt LTI a LSTI. Rozdéleni tvérd podle ukazatele LTl a LSTI
zUstalo stabilni. Podil poskytnutych novych Gvérd s LTI mezi
8 a 9 zlstal pfi srovnani s pfedchozim pololetim stejny a u Gvé-
rt s LTI nad 9 se snizil ze 7,9 % na 6,5 %. Podily tvérd s LSTI
mezi 40-50 % a 50-60 % se mirn& zwy3ily (z 8,5 % na 9,2 %,
resp. 1,9 % na 2,3 %). Podil Gvérti s LSTI nad 60 % se naopak
nepatrné snizil. Ze Setfeni dale vyplyva, Ze hypote¢ni Gvéry
s LTI nad 9 v prvnim pololeti 2018 predstavovaly pouze 6,5 %
avértl (8 % ve druhém pololeti 2017) a Gvéry s LSTI nad 45 %
&inily jen 5,8 % Gvért (6,2 % ve druhém pololeti 2017). Vzhle-
dem k tomu, Ze Uvéry v obou kategoriich se ¢aste¢né prekryvaji,
v prvnim pololeti 2018 by pfes LTl s hodnotou nad 9 nebo LSTI
nad 45 % objemové ,neproslo” pouze necelych 9 % poskytnu-
tych tvért (10 % ve druhém pololeti 2077). Podily novych Gvé-
r&i poskytnutych s hodnotami LTI a LSTI ve vy3sich kategoriich
se na prvni pohled nejevi jako vysoké. Rada zadatelti ma viak
i podle vyjadieni poskytovateld je3té dalsi finan¢ni zavazky.

V navaznosti na zvy$ovani trokovych sazeb z novych hypotec¢nich
Uvér se zacaly z bankovniho sektoru ozyvat hlasy, Ze k poklesu
poptavky po hypotecnich Gvérech za¢nou pfispivat spise vy3si
Urokové sazby a Ze hlavnim omezenim pro poskytovani Gvér( za-
datel(l s pFijmy ,na hran&" se stane ukazatel DSTI. P¥i Grokovych
sazbach prevladajicich na pocatku letodniho roku a maximalné
pripustné splatnosti Gvéru ve vysi 30 let vedou oba ukazatele
k téméf shodné ¢astce maximalniho Gvéru. Lze souhlasit s tim, ze
s rlstem Urokovych sazeb by se stal zdrojem omezeni maximal-
niho ziskatelného Gvéru pfi sou¢asném nastaveni na Urovni 45 %
ukazatel DSTI. CNB je si védoma toho, Ze ukazatel DSTI ma svijj
preventivni vyznam zejména v obdobi mimoradné nizkych troko-
vych sazeb a s jejich narlistem k obvyklym Grovnim by do jisté
miry ztracel smysl. N&kteff predstavitelé CNB se potatkem letod-
niho roku v médiich vyjadfili, Ze pokud by rist trokovych sazeb
z hypotecnich Gvért pokracoval, bylo by mozné zvazovat uvolnéni
ukazatele DSTI.
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GRAF 5 Rust realizovanych a nabidkovych cen bytd (meziroéni riist v %) Zdroj: CSU, Cenova mapa/Deloitte III
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TRH NEMOVITOSTi V CR*

Béhem roku 2018 rist cen reziden¢nich nemovitosti citelné
zpomalil (graf &), nadale se v&ak ceny zvy$ovaly o néco rychleji,
neZ by odpovidalo rdstu vyp@j¢ni kapacity doméacnosti. Ta se
odviji od dynamiky pfijmd a vyse klientskych drokovych sazeb
a udava velikost dosazitelného Uvéru, kterou je schopna pra-
mérna domacnost bezpecné splacet. V souladu s vyvojem sou-
hrnného indexu nemovitosti se vyvijely i realizované ceny byt
v Praze a zbytku CR. Také jejich dynamika ve srovnani s rokem
2017 vyznamné poklesla (graf 5). U nabidkovych cen bytd byla
situace v Praze a zbytku CR rozdiln, kdy? se preimérné tempo
rlistu v Praze béhem roku 2018 sniZilo a v ostatnich regionech
naopak zvysilo. Pozorovany vyvoj vedl k dal$imu nartstu celko-
vé Urovné cen rezidencnich nemovitosti. Ve srovnani s minulym
cenovym vrcholem v roce 2008 jsou aktualni ceny nemovitosti
témé¥ 0 30 % vy33i. Ve velkych méstech jsou vysoké ceny ovliv-
nény nedostate¢nou nabidkou bytd, kterd je disledkem soucas-
né legislativy a praxe v oblasti stavebniho fizeni.

CNB ve svych dFivéjsich dokumentech uvedla, Ze za nejvyznam-
n&j3i domaci zdroj systémovych rizik povazuje pokra¢ovani roz-
taceni spirdly mezi cenami nemovitosti a Gvéry slouzicimi k je-
jich financovani (viz napt. Zprava o finanéni stabilitd 2016/2077).
Vztah mezi obéma veli¢inami je na jedné strané zesilovan op-
timismem domacnosti ohledné snadnosti budouciho splaceni
prijatych dluhd, na druhé strané je hnan ocekavanim vysokého
zhodnoceni kupovanych nemovitosti v dasledku rychlého rds-
tu jejich cen. Posledni analyzy naznacuji (viz Rizika pro finan¢-
ni stabilitu a jejich indikatory — prosinec 2018), Ze v roztaceni
této spirdly dochazi k urcitému Gtlumu, nicméné podminky pro
financovani nakupu nemovitosti zGstavaji nadale atraktivni. Vy-
soka poptavka po vlastnickém bydleni doprovazena rekordnimi
objemy novych hypotecnich Gvérl miize pfispét k opétovnému
posileni vzajemné smycky mezi cenami nemovitosti a Uvéry.
Nové pouZivané ukazatele dlouhodobé udrzitelnych (funda-

2016 2017 2018

Il Nabidkové - Praha (Develop Index)

mentalnich®) cen nemovitosti indikuji pro druhou polovinu roku
2018 rozsah nadhodnoceni cen byt v rozmezi 11 a7 14 % a do-
kladaji, Ze zvy$end mira optimismu je na trhu rezidencnich ne-
movitost/ stale pfitomna.

VYHLED CEN NEMOVITOSTI

Situace na trhu reziden¢nich nemovitosti bude v nejblizsich le-
tech ovliviiovana plisobenim poptavkovych i nabidkovych fakto-
r(. Na strané poptavky je mozné v souladu s aktualni makro-
ekonomickou prognézou CNB ocekavat zmirfiujici se tlak na raist
cen reziden¢nich nemovitosti, a to z diivodu zvolfiujici dynamiky
prijim& domacnosti a postupného priisaku rostoucich ménové-
politickych sazeb do klientskych trokovych sazeb z Gvérd na
bydleni. Jisté pfibrzdéni dynamiky cen je mozné ocekavat také
v souvislosti s pfijatymi makroobezfetnostnimi opatfenimi plat-
nymi od Fijna 2018. Ta doporucuji omezit poskytovani vysokych
hypotec¢nich Gvérd klientdim s pfilis rizikovymi pFjmovymi cha-
rakteristikami. PFi nedostate¢né nabidce bytd ve vétSich méstech
(zejména v Praze, kde je realizovano pres 60 % viech transakci
s rezidennimi nemovitostmi) viak zfejmé nebude pokles tempa
rGstu cen nemovitosti nijak dramaticky. Vzhledem k dlouhodo-
bé povaze omezeni na strané nabidky bytl bude cenovy vyvoj
pravdépodobné vykazovat vysokou miru perzistence a priblizo-
vani realizovanych cen k fundamentalnim hodnotam bude pouze
pozvolné.

Kvantitativni progndza temp rlstu cen reziden¢nich nemovitos-
ti v nésledujicich letech je zatiZzena zna¢nymi nejistotami. Pokud
by se ekonomika vyvijela v souladu se scénatem, ktery odpovi-
da progndze ze Zpravy o inflaci 1/2019, méla by dynamika cen
postupné zvolfiovat a na konci roku 2019 se pribliZit hranici
5%. V dal3ich dvou letech by se pak meziro¢ni tempo rlistu cen
nemovitosti mélo pohybovat pfiblizné v rozmezi 3—4 %.

JAN FRAIT, MIROSLAV PLASIL
Ceska narodni banka

2 Pozn.: Realizo-
vané ceny podle
20 vybérového Setieni
starich byta CSU.
Z davodu publi-
" kovani Develop
Indexu ve dvoumé-
10 si¢ni frekvenci jsou
Udaje za brezen
a zati ziskany jako
5 prdmér meziro¢ni-
ho rlistu v tnoru
o) a dubnu, resp.
Vv srpnu a fijnu.
-5
-10

* Vice také v kapitolach Rezidenni trh na strané 30 a Financovani nemovitosti na stran& 80.
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ENGLISH SUMMARY
MACROECONOMIC DEVELOPMENT AND REAL ESTATE PRICES IN THE CZECH REPUBLIC AND GLOBALLY

¢ According to the International Monetary Fund's January estimate, the global economic output increased by 3.8 % in 2018, which is only
0.1 percentage point more than in 2017. In 2019 and 2020 global growth is expected to decline to 3.5 % due to weaker economic activity
in developed countries. From the perspective of domestic economy, GDP growth forecasts in the euro area are of significant importance,
predicting the continuation of the moderate slowdown of growth that started last year.

¢ According to the April estimate of the Czech Statistical Office, GDP in the Czech Republic increased by 2.7 %. The January forecast of
the Czech National Bank (CNB) expects that the growth of the Czech economy will slightly increase to 2.9 % and 3 % in the next two
years.

¢ Labor market tensions will keep wage dynamics at a high level. The average monthly wage should increase by almost 7 % this year, but
then its growth will slow down, and in 2020 it should be slightly above 5 %.

* The dynamics of bank loans to the private sector in the Czech Republic remained strong throughout last year, and they were among
the highest in the EU. Monthly volumes of truly new loans to households and mortgage loans were at a high level and reached historic
records throughout 2018. Over the next two years, the growth of the overall status of these loans will decline, and the volumes of truly
new loans will probably not exceed last year's level due to a number of factors, including the macroprudential measures of the CNB.

¢ Realized housing prices continued to grow in 2018, and they continued to be rated by the CNB as overvalued. If the expectations of the
current forecast of domestic macroeconomic developments are fulfilled, housing prices should continue to grow this year too, but their
growth rate should gradually slow down
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SONDA: BUDOUCNOST
BYDLENI V PRAZE

Ceny byt( v Praze vzrostly oproti lofiskému roku o rekordnich 38,4 %. Cena bytové plochy
se v Praze pohybuje okolo 100 tisic K&/m2.

Mésto nedisponuje dostateénym poétem obecnich bytd, aby dokazalo efektivné prosadit
regulaci najemného. K uspokojeni poptavky, ktera dramaticky pfevy$uje nabidku a Sroubuje
ceny nemovitosti, by bylo potfeba vystavét kazdy rok vice nez 8 000 novych bytd. Real-
né se viak kvili komplikovanym schvalovacim procestim nestavi ani polovina. Mladi Cesi,
ktefi si nemohou dovolit vlastni bydleni na tizemi metropole, diisledkem toho migruji do
ptiméstskych satelit(l, kde dochazi k vystavbé novych rodinnych domka. Tato suburbanizace
je dlouhodobé neudrzitelna a pro mésto i obce ekonomicky nevyhodna. V novych sidlech
chybi ob¢anska vybavenost a kazdodenni migrace do Prahy zptisobuje pfetiZeni pfimést-
ské dopravni infrastruktury. Re$eni nabizi vystavba novych bytd uvnité mésta, revitalizace
a rekonstrukce brownfield(l k zahu$téni méstské zastavby. Bez nového stavebniho zakona,
ktery zjednodusi proces povolovani nové vystavby, zkrati extrémni ¢ekaci Lhaty a zefektivni
byrokraticky aparat, se v3ak jiz v sou¢asnosti nelze obejit.

CESTA Z MESTA

Podle sociologickych Setfeni a analyz, zpracovanych Institutem
planovani a rozvoje hl. m. Prahy (IPR), je pro vice nez 42 % praz-
ské populace rodinny dtim idealnim typem bydleni (32 % up¥ed-
nostriuje ¢inZovni byt, 25 % panelakovy byt). Lidé vice preferuji
bydleni na okraji ¢i v tzv. ,zdzemi mésta’, oproti Uplnému a Sir-
$imu centru. Proces suburbanizace, tedy relativni rdst zamezi
mésta oproti méstu samotnému, probiha v Praze dlouhodobé
uz od padu komunistického reZimu. V soucasnosti postupuje
nejrychleji ze viech ¢eskych mést a dvojnasobné prekonava ev-
ropsky préimér.

Od roku 2001 pfibylo v tésném zazemi mésta cca 85 tisic
obyvatel (toté? jako celé Pardubice), v deldim ¢asovém ob-
dobi a v 3irsim vymezeni maji vSak prazska suburbia skoro
200 tisic obyvatel (vice nez Plzer). Suburbanizace probihala
s nejvétsi intenzitou v letech 2006-2009, od té doby do-
chazi k mirnému poklesu hodnoty migra¢niho salda’ mezi
Prahou a Stfedoceskym krajem. Intenzita se sniZuje i posled-
ni & roky, kdy doslo k vyraznému néarlstu cen nemovitosti,
novym regulacim hypotecnich tvérti CNB a dal$im faktoraim.
Pocet vystéhovalych z Prahy nicméné dlouhodobé prevysuje
pocet pfistéhovalych.

Obcemi v prazském okoli, které zaznamenavaji nejvétsi pfi-
liv novych obyvatel, jsou predevsim Nupaky s nejvyssim re-
lativnim pFirGistkem a Jesenice s nejvy$sim absolutnim pfi-

ristkem. V Nupakach se od roku 2001 zvys3il pocet obyvatel
z pouhych 74 na 1674, v Jesenici pFibylo ve shodném obdobf
6710 obyvatel. Mezi dalsi destinace postizené suburbanizac-
ni migraci patfi kuptikladu Klecany nebo Bofanovice na se-
veru, Hostivice, Rudna ¢ Zbuzany na zapadé, Biezany, Libef
a Psary na jihu a Mukafov, Kvétnice ¢i Horousany na vychodé.

Prognozy sice pocitaji s pozvolnym obracenim trendu a postup-
nym navratem pfistéhovalych ze zadzemi do mésta (pljde o déti
téch, ktefi se do suburbii prestéhovali v 90. letech), oviem aZ
kolem roku 2030. V kli¢ovém horizontu 5-10 let vyrazny zvrat
v suburbaniza¢nim procesu ¢ekat nelze.

(NE)VYHODNA MIGRACE

Mezi primarni p¥iciny migrace do prazského zazemf patti vysoké
ceny nemovitosti, respektive byt na izemi metropole. V sou-
vislosti s regulacemi hypoték, které uplatiiuje CNB v poslednich
letech, jsou mladi pfisludnici stfedni tfidy ve véku 26-36 let
prakticky vylouceni z aktivni G¢asti na realitnim trhu. Vezmeme-
-li prdmérnou hrubou mzdu na Gzemf hlavniho mésta, potte-
buje primérny obyvatel Prahy dle lonské analyzy spole¢nosti
KPMG a Central Group k zakoupeni bytu o rozméru 65 m? vice
neZ dvanactinasobek své ro¢ni mzdy.2 V momenté, kdy na tuto
kvotu dosahne, da Prazan pfi rozhodovani mezi 2+1 v méstské
zastavbé a vlastnim rodinnym domkem se zahradou s nejvétsi
pravdépodobnosti prednost pravé domku.

" Rozdil mezi po¢tem pfistéhovalych a vystéhovalych ve sledovaném tzemnim celku.
2 Potitame s hrubou mzdou, ktera v druhém ¢tvrtleti 2018 ¢inila 39 688 K¢, a naklady na pofizeni bytu ve vy3i 5,7 mil. K& Zdroj: Cesky statisticky G¥ad a server

cenovamapa.org.

23



24

Kromé samotnych cen nemovitosti pfispivaji k suburbanizaci
i nelmérné vysoké ceny najmd, s nimiz mésto nem(ze nic délat.
K regulaci najemného potrebuje ovladat alespori 15 % bytového
fondu, v Praze v3ak od roku 1991 priibézné dochazi k privatiza-
ci obecnich bytd. Z pavodniho fondu, ktery v roce 1991 ¢inil cca
194 tisic bytovych jednotek, zbyvalo podle analyzy spole¢nosti
KPMG v zafi 2016 zhruba 35 tisic byt(. To je 18 % pavodniho
poctu a pouhych 5 % celkového bytového fondu, ktery v Praze
¢inf cca 610 tisic byt Mésto tak v pribéhu 25 let fakticky zaho-
dilo svou schopnost regulovat najmy, ¢imz prispélo k soucasné
tizivé situaci.

Na trendu vystéhovavani se podileji také samotné obce, pro
které nova vystavba znamena pfiliv finan¢nich prostfedkd. No-
vostavby Casto vyristaji na orné ptdé a zpsobuji kapacitni
problémy. Suburbia totiz nejsou na napor novych pristéhovalct
pfipravena po strance obcanské vybavenosti, ktera zde kvdli
dlouhodobé nizkému zalidnéni nebyla v minulosti vybudovéna.

Vétsina obyvatel z okoli Prahy nadale pracuje na dzemi hlavni-
ho mésta, coZ vytvaii konstantni napor na sit dopravnich komu-
nikaci, kterd v ddsledku toho kolabuje. Mnohdy i kilometrové
kolony tvofici se kazdé rano na hlavnich tazich smérem do més-
ta jsou toho dostate¢nym dokladem.

Rozvoj prazskych suburbii pfedstavuje zna¢nou dopravni, eko-
nomickou a ekologickou zatéz, na kterou region neni v tuto
chvili efektivné pfipraven. Zkvalitnéni a rekonstrukce dopravni
sité by sice pomohla, ale progndzy ani v tomto pfipadé nezni
prilis pfiznivé. UZ kvali tomu, Ze Praha a Stfedocesky kraj nejsou
coby samospravné celky ve svych akcich vzajemné koordino-
vany.

RESENI UVNITR

Moznosti s potencialem ulevit sou¢asné bytové krizi je revitali-
zace prazskych brownfield®®. Tyto nevyuZzivané plochy zabiraji
az 940 hektar( prazského tzemi v blizkosti centra a az 1400
hektart v nejsirsim okolli, jak vyplyva z analyzy IPR pfedstavené
v zafi 2018. Nejvétsi z téchto Uzemi se nachazi v oblasti Vysoca-
ny-Hloubétin a zahrnuje mimo jiné areal byvalého CKD, pozem-
ky Tesly Hloubétin, Nové Harfy a Barev Tebas. Dalsi bychom
nalezli naptiklad na Bohdalci, v Bubnech, na Smichové, v Letria-
nech ¢ na Rohanském ostrové. Dohromady analyza vytipovava
11 oblasti, které by v pfipadé (spésné revitalizace mohly poskyt-
nout domov az 152 tisictim lidi.

Brownfieldy skytaji mnohem lep3i pfileZitost k rozvoji nez dalsi
vystavba na okrajich metropole, kterd posouva prazska sidli3-
té dale do ptiméstské krajiny, coz vede k nezadoucim efektaim.
Kolem Prahy dnes vznika sidelni kase: rozvolnéna zastavba sa-
telitnich domkd a skladovych hal, kterd pvodni volnou krajinu
méni v cosi, co neni ani opravdovym méstem, ale ani loukou
nebo polem. Kvili nutnosti budovat infrastrukturu, a to jak do-
pravni a technickou, tak i ob¢anskou, je tento postup z hlediska
investic a udrzitelnosti neefektivni. Stavét v rdmci hranic mésta
v transformacnich tzemich je naopak ekologittéjsi i ekonomi¢-

t&j3i. Prostor pro zahusténi izemi stéle je. Oproti blizkym met-
ropolim jako Mnichov nebo Videri je v Praze hustota zalidnéni
témé¥ polovini*.

Problém spociva v roztfisténosti vlastnické struktury vétsiny
inkriminovanych Gzemi. Zminény aredl Vysocany-Hloubétin
o rozméru 220 hektar(, ktery miize poskytnout ubytovaci kapa-
city pro vice nez 33 tisic obcan(, je v soucasnosti ve vlastnictvi
31 subjektti. Stat totiz v minulosti tato Uzemi bez ohledu na
potieby mésta rozprodal, coZ v souc¢asnosti pochopitelné stavi
Prahu do obtiZzné vyjednévaci pozice.

| proto prazsti radni zadali v lednu 2019 IPR, aby vypracoval pre-
hled vybranych brownfield®, ze kterého vyplyne, které z téch-
to ploch, nebo jejich ¢asti, lze skutené vyuzit pro vystavbu
v brzké dobé. Kromé toho vznikne i aktualni prehled pozemka
ve vyhradnim vlastnictvi Prahy, které jsou vhodné pro novou
bytovou vystavbu.

Stavebnimu rozvoji brownfieldt a jednani s vlastniky by mél
vyrazné napomoct Metropolitni plan, z dilny IPR, ktery by mél
vejit v platnost v roce 2023. Kromé nového tzemniho planu
je v8ak nutné pfipravit také padu pro flexibilni rozhodovani na
v8ech Urovnich mistni samospravy, véetné té statni, coZ nezbyt-
né vyZzaduje revizi stavebniho zakona.

NEUVERITELNE DLOUHE LHUTY

Podle vypoctu IPR zaloZenych na Udajich spole¢nosti Deloit-
te se od Uzemniho rozhodnuti na stavebni povoleni v hlavnim
mésté Ceka az 1103 dni. Tedy vice neZ t¥i roky a dva mésice. To
Prahu z hlediska ziskavani povoleni fadi na 127. pozici v celo-
svétovém zebficku tésné za Papuou — Novou Guineou. Median
v Cesku je p¥itom 630 dnf a v Evropé je b&2na Lhiita i 60 dni.

Kvali dvoustupriovému fizeni mdze nicméné u sloZitéjsich pro-
jekt(l vydani stavebniho povoleni v Ceské republice trvat od
tfi do sedmi let. Soucasny zptisob Fizeni dale poskytuje znacny
prostor k opakovanym namitkam a odvolanim, jejichz podani
je relativné snadné, levné a umozriuje vrstveni obstrukci i od
vystavbou nedotcenych subjektl. V praxi se totiZ proti stavbé
byt na Praze 5 miZze odvolat napfiklad Spolek pejskait z Da-
¢ic a obstrukce méa Uplné stejnou vahu, jako kdyby ji podali
mistni obyvatelé.

Dlouhé a komplikované procesy pochopitelné zvy3uji cenu ne-
movitosti, a to hned nékolika kanaly. Kvali del3i dobé pripravy
projektd musi investofi po del$i dobu Fesit financovani pozem-
ku, vétsi komplikovanost vyZaduje rozsahlejsi dokumentaci se
zapojenim vétsiho poctu specialistd a nejistota povoleni stavby
vede k vétSimu investi¢nimu riziku, které se samoziejmé promit-

ne do vysledné ceny nemovitosti.

Pri vy33i nejistoté na trhu roste cenova hladina bydleni a vystav-
ba ma extenzivnéjsi charakter. Obecné vzato, vétsi mira regula-
ce v Uzemnim planovani zvy3uje ceny nemovitosti a zaroven sni-

Zuje ceny pozemk(. Tyto nadbyte¢nou regulaci nadhodnocené

3 Brownfield, doslova ,hnédé pole”. NevyuZivané, ¢asto zanedbané lokality s poziistatky predchozi primyslové nebo zemédélské ¢innosti, arealy, skladisté, vyrobni haly
a dalsi, které jiz neslouzi svému Gcelu.
*Hustota zalidnéni v Praze je cca 2 581,7 obyvatel/km?. Viders ma &4 326 obyvatel/km2 Mnichov 4 700 obyvatel/km?.



nemovitosti vedou k nizké imigraci pracujicich do produktivnich
mést, a tim sniZuji ekonomicky potencial celé zemé.

CHYBEJiCi BYTY

Podle studie spole¢nosti KPMG z roku 2077 Praha v poctu vy-
danych stavebnich povoleni oproti srovnatelnym méstdm v okol-
nich zemich pfinejmensim pokulhava. V Mnichové, Hamburku i
Budapesti byl jejich pocet zhruba pétkrat vy33i, ve Vidni a Varsavé
dokonce sedmkrat vyssi.

V soucasnosti dozniva vlna starych, pred deseti lety schvale-
nych projekt(, kterd nestihd pokryvat kapacitni potfeby met-
ropole. Optimalni stav od roku 2015 predstavuje kazdoro¢ni
vystavba zhruba 8 000 novych bytd, tento pocet se v3ak
s kazdym dal3im rokem neustale zvy3uje. V soucasnosti jsme
v situaci, kdy bylo do ttetiho kvartalu 2018 na tzemi Prahy
vybudovano pouze 2 699 bytovych jednotek. V roce 2017 to
bylo 3 734 byt(, o rok dfive pak 2 758. Realna, nakumulovana
potfeba novych bytd se viak pro rok 2018 pohybuje okolo
20 tisic.

Do roku 2030 mdze v Praze, podle studie Sdruzeni pro archi-
tekturu a rozvoj, velmi snadno chybét az 50 tisic bytd.

ROZTRISTENA SPRAVA A REGULACNI DAN

Jak uZ jsme poznamenali vy3e, sprava hlavniho mésta Prahy je
fragmentovan, a v dtisledku toho i nekoordinovana. Uady jed-
notlivych méstskych ¢asti haji ¢asto své zajmy bez Usili o vza-
jemnou koordinaci s méstem. Stejna situace bohuzel panuje
i ve vztazich mezi Prahou, Stfedoceskym krajem a jednotlivymi
obcemi Stfedoceského kraje. Fiskalni a Gzemni planovani je fe-
$eno individualng, stejné jako zohledfovani vzajemnych dopa-
dt. Mésto fakticky neni schopné samo o sobé rozhodovat jako
o celku, je amalgamaci rdznych zajmovych a samospravnych
skupin. Mnohé z nich jsou ochranci zcela legitimnich zajm(
(napt. pamatkati, ochranci Zivotniho prostred?), chybi viak jeden
nestranny arbitr s rozhod¢im pravem — v soucasnosti je tato
role suplovana soudy. A to je pro mésto velmi nestastné, pro-
toZe u soudniho Fizeni byva Castéji upfednostnéna forma nad
obsahem. Ve smyslu nikoliv, co bude kde v kone¢ném dtisledku
stat, ale zda jednotlivé strany pouZily pti podani navrhd spravny
hlavi¢kovy papir. To se pochopitelné musi zménit. Spolupraci
Prahy se Stfedocechy navic komplikuji nesynchronizovana vo-
lebni obdobi.

V Praze je v soucasnosti 57 jednotlivych méstskych ¢asti
a 22 stavebnich Gfadd. Pro ilustraci, v sousednim Berling, kte-
ry ma bezmala tiikrat tolik obyvatel, je méstskych ¢asti pouze
12, kazda se svym vlastnim stavebnim Gradem. Ve Vidni, ktera
Prahu populaci pfevy3uje cca o 40 %, je méstskych ¢asti sice
23, ov8em stavebni Ufad je pro celé mésto jediny. A v zasadé
neexistuje zadny logicky nebo proceduralni diivod, pro¢ by se
systém Vidné nedal aplikovat i na Prahu.

Dal3im zajimavym ukazatelem komplikovanosti celého procesu
je tzv. regulacni dar. Jedna se o ,nevysvétlitelnou” ¢ast trzni
ceny nemovitosti a tvofi ji zbytek po odelteni ceny pozemku,
stavebnich tvrdych a mékkych naklad( a zisku developera. Re-
gulacni daf v Praze se pohybuje mezi 73,9 % v pfipadé Vaclav-

ského namésti aZ po piiblizné 54,5 % v pripadé okrajovych ¢asti
Prahy, vzdalenych 10 km centra. Pro srovnani, u ¢tvrti Manha-
ttan v americkém New Yorku tato dari predstavuje 56 %, stejné
jako novozélandsky Auckland. Nékdejsi priimyslova centra jako
Detroit nebo britsky Birmingham maji regula¢ni dari nulovou.
Pravé tato dan pfispiva ke vzniku sidelni kase na méstskych
okrajich. Uplna eliminace této dané neni nezbytnym tedenim,
ale jeji snizeni by se na cenach trhu s nemovitostmi podepsalo
velmi pfiznivé.

CESTA Z KRIZE - NOVY STAVEBNi ZAKON
Jednoznaénou cestou ven z krize je zména legislativy.

Praha mé své stavebni predpisy a v tuto chvili je jiZ pfipraveny
navrh nového tzemniho planu, tzv. Metropolitniho planu. Ten
je momentalné ve fazi projednavani a mél by, po nezbytnych
Upravach, nabyt tc¢innosti v roce 2023.

Ministerstvo pro mistni rozvoj a Hospodatska komora Ceské
republiky se jiz shodly, Ze ¢eské stavebni pravo dospélo po le-
tech do stavu, ve kterém uZ pouha dalsi novelizace mnohokrat
upravovaného zakona nepostaci. Proto podepsaly v Fijnu 2018
memorandum o spolupraci na pfipravé zcela nového stavebni-
ho zékona, ktery by mohl byt v nejlepsim pripadé schvalen uz
za tfi roky.

Konkrétnich zmén by mélo byt mnoho.

V obecné roviné by se novy stavebni zakon mél snazit docilit
maximalniho mozného zjednoduseni, zrychleni a zefektivnéni
spravnich procest v oblasti povolovani staveb. Prioritou by
mélo byt, aby pfi tomto rozhodovani probihalo co nejméné
fizeni a vznikalo co nejméné spravnich rozhodnuti. Idealnim
vysledkem je jedno jediné rozhodnuti o povoleni & nepo-
voleni stavby jako vysledek jednotného povolovaciho Fizeni,
které v sobé integruje v3echna dosavadni. Musi viak sku-
te¢né jit o jedno Fizeni, kde v3e probiha paralelné, a nikoliv
pouze o kumulaci fizeni dil¢ich, kde fakticky jedno navazuje
na druhé. Coz byl vysledek vSech dosavadnich noveliza¢nich
pokusd.

S tim souvisi i posileni samostatné rozhodovaci pravomoci sta-
vebniho GFadu, a naopak oslabeni procesnich kompetenci do-
téenych organd, aniz by viak zaroveri doslo k oslabeni ochrany
jednotlivych vetejnych zajma.

S ohledem na dne3ni praxi stavebniho prava by se také mél
novy navrh snazit predchézet stietdim Zadateld o povoleni
stavby s verejnosti, se spolky zaméfenymi na ochranu Zivotniho
prostiedi ¢i s vlastniky sousedicich nemovitosti a o zamezeni
zneuzivani prava k nekone¢nym obstrukcim.

Soucasti nového stavebniho prava musi byt i tizemni planovani,
které je tfeba chapat jako nastavovani pravidel rozvoje Uze-
mi, v¢etné pravidel pro povolovani staveb. Povedou-li zmény
v jednotlivych povolovacich fizenich k urc¢itému seskrtani kom-
petenci samosprav a omezeni Ucasti vefejnosti na rozhodovani
(oproti dnednimu stavu), mélo by naopak dojit k posilenf téchto
hlast na trovni izemniho planovani. To by pak slouZilo zejména
jako prostfedek pro vyvaZzovani vefejnych zajmd a spolecenské
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shody na rozvoji izemi a umozfiovalo by zohlednit nézory a za-
jmy Uzemnich samosprav, dot¢enych osob i Siroké verejnosti.

Pokud by konkrétni zamér ¢i projekt spliioval viechny naleZi-
tosti plynouci z Gzemné planovaci dokumentace, mél by mit
nasledné zjednodusené podminky pfi individualnim povolovani
stavby. Jednotné fizeni by muselo probéhnout, pokud by se in-
vestor chtél odchylit od tizemné planovaci dokumentace a za-
vazkd ¢i limitd, které stanovi. Pokud bude tedy Gzemné plano-
vaci dokumentace stanovovat jasna pravidla, bude to znamenat
jednodussi rozhodovani o povolovani staveb. A naopak, bude-li
Uzemné planovaci dokumentace nejasna, povede to ke kompli-
kacim nejen pro povolovani staveb, ale pro izemni rozvoj jako
takovy.

Nova pravni Uprava by se méla snaZit limitovat stfety
stavebnika a stavebniho Ufadu s verejnosti, ekologickymi
spolky, vlastniky sousednich nemovitosti a jinymi subjekty.
Novy stavebni zakon by mél zachovat ochranu prav vsech
téchto subjektd, ale sou¢asné by je mél nutit, aby tato pra-
va uplatiovaly fadné, v¢as a ve vhodné fazi fizeni, tedy op-
timalné jiZz v procesu tizemniho planovani.

ENGLISH SUMMARY
THE FUTURE OF HOUSING IN PRAGUE

Tyto zmény by pfinesly moderné;jsi vefejné stavebni pravo, kte-
ré by se dostalo na Urover standard( béznych i v evropském
kontextu. Investory by neodrazovalo, ale mohlo by je pfilakat
k realizaci novych stavebnich zamér( v Ceské republice i hlav-
nim méste.

A CO LZE UDELAT IHNED?

22 samostatnych bytovych politik v jednom mésté je skute¢né
velké mnoZstvi. S ohledem na postaveni ¢eské metropole ve
smyslu zakona o hlavnim mésté Praze dava smysl krok smérem
ke sjednoceni a vzniku jednotného Stavebniho Gradu hlavniho
mésta. Vedeni Prahy navic deklarovalo snahu o feseni tohoto
problému. Dne3ni Ufady pusobici na Useku stavebniho prava
v jednotlivych méstskych ¢astech by se mohly v nové pravni
Upravé stat detaSovanymi pracovisti centralniho Stavebniho
Uradu. A vyrazné prispét ke koncepci jednoho vefejného zajmu,
jednoho UFadu a jednoho fizeni, kterou by mél novy zékon pro-
sazovat. Ve, co je k této zméné zapotiebi, je jediné usneseni
prazského zastupitelstva.

ONDRE) BOHAC
Institut planovani a rozvoje hl. m. Prahy

 Apartment prices in Prague increased by a record 38.4 % compared to last year. The price of floor space in Prague is around 100,000 CZK/m2.

¢ The city does not have a sufficient number of municipal apartments to effectively enforce rent control. More than 8,000 new apartments
would need to be built every year to meet the demand that dramatically exceeds the supply and affects real estate prices. Realistically, ho-
wever, not even half of this amount is built due to complicated approval processes. As a result, young Czechs who cannot afford to live in the
metropolis are migrating to suburban satellite towns where new family houses are being built. This suburbanization is unsustainable in the long
term, and it is economically unfavorable for the city and municipalities. New settlements lack civic amenities, and everyday transfer to Prague
causes congestion in the suburban transport infrastructure. The construction of new apartments inside the city, revitalization and renovation of
brownfields to thicken urban development is a solution to this. However, without a new building act that simplifies the process of authorizing
new construction, shortens extreme waiting periods and makes the bureaucratic apparatus more effective, it will not be possible to circumvent

this at present
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V prostornych a komfortnich bytech si kazdy clen
rodiny najde své oblibené zakouti.
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Nizkoenergetické rodinné bydleni
v klidné reziden¢ni lokalité s prekrasnymi
vyhledy na Prahu a pfirodni park Kosife-Motol.
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REZIDENCNI
TRH

Ceny nemovitosti rostly i v roce 2018 o cca 6-10 % p. a., v poslednich tydnech rdst slabne a v nékte-
rych regionech lze zaznamenat i mirny pokles; nejednalo se ale o nijak pfekotny rist a ceny se vracely
k Grovni z roku 2008 (a také k cenam z konce devadesatych let). Nejvice rostly ceny panelovych byt
v okrajich mést a ceny novych bytd, a to hlavné téch nejkvalitnéjsich.

Poptavka po bydleni mirné klesala; nabidka byla nedostateéna.

Investice na bytovém trhu jsou stéle vnimany jako zajimavé.

Trh je mélky, je na ném velmi malo transakci; zobchoduje se s cca 5 % nemovitosti ro¢né; velmi malo
transakci je i v segmentu bytovych domd; vynosy z investic se pohybuji okolo 3 % p. a.

Podil vlastnického bydleni je velmi vysoky a vyuZiva ho vice nez 75 % domacnosti.
Rostou najmy v celé Ceské republice.

Nova vystavba je pomala, stavi se pfevazné rodinné domy; bytové domy se stavi nejvice v Praze, ale
tam je s pomalosti a utlumenim vystavby nejvétsi problém.

V roce 2018 byly mimo¥adné pfFiznivé podminky k ziskani vyhodnych Gvérd, coZ v zavéru roku pocala
ménit CNB.

Pfetrvavaji problémy v legislativé i pomalosti soudi v oblasti pronajm bytd; najemni podminky jsou
vychyleny aZ p¥ilis ve prospéch najemc(, a to hlavné téch, ktefi porusuji podminky smlouvy. To vede

k problémdm s finanénimi plany a banky jsou velmi opatrné u financovani najemniho bydleni.

Problémy se zvy3uji i u fungovani spoleéenstvi vlastnikd, rostou pohledavky za vlastniky u plateb na
uéet SV) a doplaceji na to ostatni vlastnici jednotek.

Zvétiuji se majetkové nerovnosti; koncentruje se nemovity majetek do rukou &asti populace, ktera
uklada prostiedky do investi¢nich nakup(, a rozdily zptisobuje i velmi nerovnomérné rozloZeni cen
i risth mezi regiony.

Dostupnost bydleni se zhorsuje hlavné ve velkych méstech.

Stéle neni vyfeSen systém sociilniho bydleni a stat p¥ipravuje fadu opat¥eni, ktera situaci mohou
i zhorsit (zavedeni koncesi pro pronajimani bytt, zavedeni socialniho a zdravotniho pojisténi).

Ocekava se ochlazeni cen bytd, mirny rist najemného.

PREHLED O BYTOVEM TRHU V CESKE REPUBLICE domd, épatné nastavenou legislativu tykajici se pronajmu byt

V OBDOBI 2018/2019

Bytovy trh v CR fungoval v roce 2018 a pokracuje i v roce 2019
bez zasadnich problémd, nenachazi se v krizi. Nékteré jeho sou-
Casti se v8ak s problémy potykat rozhodné budou a poukazo-

a Spatné fungujici SVJ. Zhorsuji se podminky pfistupu hlavné
mladych lidi k bydleni, zvy3uji se majetkové rozdily. Na soucas-
ny vyvoj bytového trhu se lze divat i jinak, nez jsme byli dopo-
sud zvykli a nez jak je vniman vétSinovym proudem. Mozna se
zaliné psat jeho jiny pfibéh a postupné se prohlubuji rozdily

valy na né i predchozi  mezi skupinou nejbohatsich lidi, ktefi koncentruji i vlastnictvi

Trend Reporty Aso-  nemovitosti, a zbytku spole¢nosti.

LV ramci rezidenéniho trhu ocekavam
vyrovnani poptdvky a nabidky a ustdleni
cen novych bytt na cca stdvajici cenové
hladiné. Poptdavka po novém bydleni
bude stale vysokd, presune se viak vice
do sekunddrniho trhu. Otevfe se prostor
pro development ndjemniho bydlent."

ciace pro rozvoj trhu
nemovitosti. Jde hlavné
o narUstajici nedostatek
bytd na trhu v Praze,
pomalou a nedostatec¢-
nou vystavbu bytovych

Ceny bytl stoupaji. Podle dat Martina Luxe ze Sociologického
Ustavu Akademie véd mezi jednotlivymi ¢tvrtletimi o 2-3 %, proti
roku 2010 jsou v praméru o cca 35 % vy3si. Rist zasahl prakticky
vSechna mésta a ceny bytd rostou vyrazné rychleji, nez pfijmy do-

Marcel Soural, Trigema macnosti. Jedna se o zcela viditelné vyboceni z rovnovahy.



,Po mnoha letech levnych penéz se trend
zacal vyznamné otacet. VV kombinaci

s rostoucimi cenami nemovitosti [ze
ocekdvat odliv domdcich investord,

ktef nebudou ochotni kupovat drahé
nemovitosti a zdroven si na né pajcovat
za relativné vy$si arok. U zahrani¢nich
investord lze naopak ocekdvat rostouci
zajem — z jejich pohledu je Praha stale
cenové velmi dostupnd.”

Monika Kofroriova, bnt

Ceny v3ak aZ nyni do-
sahuji na vétsiné mist
cen z roku 2008 a pti
zapocteni pomérné
nizké ceny penéz to za-
tim neni s dostupnosti
bydleni tak vazné, jak
se vétsinou v médi-
ich objevuje. Dochéazi
viak k tomu, Ze spolu
s cenami nemovitostf
vyrazné rostou i najmy
a investovat do bydleni
vzhledem k ostatnim

moznostem investovani je stale zajimavé. Spravné analyzovat
soucasnou situaci na trhu by mélo byt zékladem i pro rozho-

GRAF Struktura bytového fondu CR v mil. jednotek
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prijmy domacnosti. Méni se i demograficka situace. Pfibyva jed-
no¢lennych domacnosti, snizuji se pocty mladych lidi a méni se

4Roky 2019-2020 budou roky zrani.

A zrat bude i ocekavani zmény. Proptech,
online reality, moduldrni vystavba,
ndjemni bydlent, to jsou trendy vystrkujici
razky. Budou se mnoZit odhady a predpo-
védi vyvoje nabidky versus poptdvky, ale
k velkému zlomu vyvojovych kfivek zatim
nedojde — spi§ bych to nazval zaoblovd-
nim: vyvoj cen na rezidencnim trhu vidim
nyni jako leZatou (pFevrdcenou) parabolu,
ceny se budou limitné bliZit k urcité hrani-
ci, kterd bude pfi souc¢asném vyvoji mezd
a platd neprekrocitelna.”

Pavel Velebil, TIDE REALITY

i jejich preference. Vét-
Sina Ceskych domacnos-
ti jiz bydli ve vlastnim,
pfipadné vlastni i dalsi
nemovitosti. Dominant-
ni zajem o vlastnické
bydleni a stale jesté
uréity odstup najemni-
mu bydleni nas fadi vice
k vychodni ¢asti Evropy
a odliduje od statd vice
ekonomicky vyspélych.

Z celkového poctu zhru-
ba 4,15 mil. bydli nejvice
domacnosti v rodinnych

domech, tradi¢ni formé bydleni u nas. Podil najemniho bydlenf
je v soucasnosti odhadovan na 22 % domacnosti.

ZAVERY PREDCHOZICH TREND REPORTU ARTN

Potvrdil se predpokladany rist cen tazeny rastem ekonomiky, pi-
jmu domacnosti, zménami demografickych ukazatel(, vyhodnymi
sazbami Uvérd. V poslednich Trend Reportech jsme také opakované

dovani statu i CNB vzhledem k jeho zasahtim. V tomto ovéem
spatfujeme velké nebezpedi dalsiho vyvoje. V kazdém ptipadé
je pro spravné fungovani bydleni u nas podstatné, aby spravné
fungovaly viechny jeho soucasti. Zaméfeni na vlastnické bydle-
ni, jak jsme byli zvykli, z poslednich desitek let, zptsobilo upo-
zadéni najemniho bydleni. V prostiedi, kde najemni bydleni fun-
guje spravné a predstavuje vyznamnéjsi ¢ast fondu nez u nés,
tlumi cenové bubliny, podporuje pracovni trh a umoznuje lépe
optimalizovat naklady. Njem je navic vhodny pro podstatnou
¢ast populace vzhledem k jejimu socialnimu postaveni, véku
a zivotnim preferencim.

Bytovy trh v roce 2018 a na pocatku roku 2019 pokracoval
v trendu predchoziho obdobi, tedy rdstu cen ve viech seg-
mentech. Panovaly velmi pfiznivé podminky u Grokovych sazeb
avér(, dafi se ekonomice, je minimalni nezaméstnanost, rostou

Zdroj: Hypote¢ni banka

Il rD

Byty ve vlastnictvi
Druzstevni byty

Jiné

upozorfiovali na nebezpedi $patného feseni socialniho bydleni, Spat-
né nastavené legislativy u ndjemniho bydleni a na rdst problémt
v ramci SVJ. Zavazny je také stav komplikované a pomalé bytové
vystavby vzhledem k mélo prtichozim povolovacim procesdim, pro-
blémdm s tzemnimi plany, ale také nepruznym chovanim pracov-
nikd statni spravy, pfipadné neopodstatnénymi zasahy samospravy.

ZAVERY Z PRUZKUMU LEDEN 2019

Odbornici, t¢astnici se prazkumu ARTN, ofekavaji v tomto roce
zmény v trendu rlstu cen bytovych nemovitosti. Velice kriticky
se vyjadfuji k pomalym a komplikovanym schvalovacim proce-
stim u vystavby. Nedostatkem je i statni bytova nekoncep¢nost.
Za dudlezité povaZuji nastartovani bytové vystavby, i kdyZz v roce
2079 zatim jen pozvolné. Investice do bydleni jsou povaZzovany
za stabilni, oviem jen s malym vynosem. Za nejlépe fungujici seg-
ment trhu jsou povazovany rodinné domy, nejméné funkéni je
najemni bydleni. Z hlediska prodeje byt je o¢ekavana spise stag-
nace s mirnym rdstem prodejnich cen i nadjmd, a to jak v Praze,
tak i v regionech. Zhodnoceni investice do bytové nemovitosti je
nejvice odhadovano v rozpéti 25-30 let.

Najemni bydleni u nas nepredstavuje tak vyznamnou &ast trhu
jako ve vyspélych zemich. DavodU je vice, ale jen ¢ast z nich ma
racionalni podstatu, vétsinou jde o zkreslené predstavy o vyha-
zovani penéz kominem a pouze prechodné fazi bydleni ve sméru
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k vlastnictvi. Pfesto v poslednich letech dochazi k r@istu zajmu
o najem bytu. Dle IRl vzrostly najmy v Praze od roku 2013 o vice
nez 44 % a dale rostou; o tfetinu v Brné, Pardubicich, Hradci
Kralové, Liberci, Plzni i Jihlavé. Davodd bude zcela jisté vice. Ka-
2dym rokem vzroste polet obyvatel, a to hlavné migraci. Tedy
dospélymi, ktefi potiebuji okamZité bydlet. Rostla také migrace
z venkova do mést, rostly pocty vysokoskolskych studentd, a tim
i potieba bydlet hlavné v najmu po dobu studia. Rostou pocty
jednotlennych domacnosti, urcity vliv v centrech velkych mést

,Ocekdvam, Ze se zmirni poptdvka po vét-
sich bytech z divodu nardstajici prodejni
ceny. Dokud se nesniZi cena stavebnich
praci, nebudou mit ani developeri prilis
snahu ani moznost byty zlevriovat.
V diisledku vysokych cen stavebnich praci
se nékteré projekty ani nezahdji. Vlysokd
cena stavebnich praci je z velkého podilu
dand nedostatkem lidi na stavbé. Rovnéz
subdodavatelé maji problém s lidskymi
zdroji. Z ¢asti si podle mého ndzoru
stavebnf firmy kompenzuji drivéjsi obdobi,
kde jejich zisk nebyl prilis veliky. Samo-
zrejmé jim k tomu nyni nahrévd i trh."
Véclav Thoss, GES REAL

maze hrat i prechod
¢asti bytového fondu do
oblasti spie cestovniho
ruchu hlavné diky plat-
formé Airbnb. Odhadem
cca T 500 bytovych
jednotek v ramci Ceské
republiky, z toho v Praze
7500.

Kvalitni  fungovani né-
jemniho bydleni brzdi
$patnad legislativa, po-
malost i nejednotnost

nasich soud. To vede

k tomu, Ze fada Llidf

vnima najemni bydleni
jen jako prechod k budoucimu bydleni ve vlastnim, uzaviraji
se prevazné kratkodobé najemni smlouvy, fada najemct prav-
né nevyvazeny stav zneuziva. To zhorSuje moznost kvalitniho
finan¢niho planu a vede i banky k velké obezfetnosti pfi pfi-
padném financovani projektd vystavby a provozovani bytovych
nemovitosti.

NEROVNOVAHY NA BYTOVEM TRHU

Podstatnym ddvodem rlstu cen nemovitosti i najma méze byt
— a sociolog Martin Lux to potvrzuje — velky podil spekulativ-
nich nakupl na bytovém trhu. Podle odhadu Central Europe
Holding, a. s., je tzv. investi¢nich byt v segmentu bytd ve vlast-

TABULKA Vyvoj a trendy na trhu rezidenéniho bydleni v CR v 4 Q/2018

vyvoj ekonomiky (piijmu obyvatel)

nictvi nejspise vice nez 45 %. Tedy mnohem vice, neZ se ¢asto
uvadi. Investice do bydleni tahnou vice neZz v minulosti, kdy to
ovsem paradoxné bylo z hlediska vynosd vyrazné zajimavéjsi.
Cesi také svoje investované penize do cihel mnohem déle drzi,
prodavat nechtéji, a nabidka je tak velmi omezena. Odhadem
zméni majitele byt za pfiblizné 25 let a rodinny d&im za 50 let.
Rada domacnosti investuje do bydleni opakovang, a stahuje
tak z trhu podstatnou ¢ast nabidky. Vlastnictvi se kumuluje,
predava v rodinach a zplsobuje zvySovani nerovnovahy mezi
domacnostmi. Rozdilné rdsty cen nemovitosti v jednotlivych re-
gionech a méstech pak zvy3uji nerovnovahy v hodnoté majetku
domacnosti nejen v ramci socialnich vrstev, ale také regionalné.
Investi¢ni apetit ¢asti populace zavira dvefe k dostupnosti by-
dleni pro mnoho mladych lidi, pfevazné z rodin, které vlastni
bydleni nemaji. Situace se mtze dale zhorSovat. Vystavba byt
je miziva a zasahy statu i CNB, v&etné nic netedicich podpor
¢i omezeni, jsou jen stfilenim $ipl slepcem. Bydleni nepomaha
ani nekoncepéni chovani fady mést a obci s ponékud nestast-
né pojatou privatizaci bytd. Na3 trh bydleni lze hodnotit jako
neefektivni.

SOCIALNi BYDLENi

Podle sociologt bydleni Martina Luxe, Petra Sunegy i fady od-
bornikd z komeréniho trhu je nezbytné prijmout zakon o social-
nim bydleni, ktery by fesil bezdomovectvi, obchod s chudobou,
cilil by na ty nejpotfebnéjsi obcany, kompetentni k bydleni bez
moznosti se uplatnit na komer¢nim trhu. Je tfeba pomoci tém,
ktefi diky svému handicapu nebo tfeba povolani, které je mimo-
radné dilezité pro spole¢nost, a pfitom $patné ohodnocené.
Podpora musi byt cilena, a ne plo$na, pfesné zamérena, ne
Sirokd a zneuZitelnd. BohuZel nic neukazuje na to, Ze takto
feSeni socialniho bydleni nasimi politiky dopadne. Pokud bude
problematika socidlniho bydleni chybnég, tedy pfili§ rozkro-
¢ené pojata, bude znamenat nejen plytvani a zneuzivani, ale
muze v disledku narusit fungovani celého bytového prostredi
u nas. Neméla by se upinat k vystavbé, ale v prvni fazi fesit
socialni bydleni pFes stavajici bytovy fond obci, statu i soukro-
mych subjektd.

Zdroj: Hypote¢ni banka
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POMALA A KOMPLIKOVANA VYSTAVBA

Negativné na trh dopadaji velmi pomala stavebni Fizeni vedou-
ci k malym poctiim zahajovanych staveb, zvld$té u bytovych
doma. Vzhledem k déle trvajicimu pfirtistku poctu obyvatel
tazenému hlavné migraci dochazi nejvice v Praze k problémam
s nedostatkem byt na trhu. Nedostate¢na nabidka je umoc-
novana skute¢nosti, Ze podstatna ¢ast prodavanych bytl se
soustfeduje ve vlastnictvi investord, nikoliv uzivatelt téchto
jednotek. Aktivita na trhu s byty je tim ¢aste¢né zpomalena.

« celkové se v CR prodalo v roce 2018 méné byt ne? v roce 2017,

e v Praze je cca 600 tis. hospodaficich domacnostf; cca 580 tis.
bytovych jednotek — z toho 420 tis. bytd je v BS (bytovém
spoluvlastnictvi),

e zhruba 30 tis. bytd zméni vlastnika, 60 % z nich prodejem;
v roce 2016 — 20 tis. jednotek; v roce 2017 — 17,7 tis. jednotek;
2018 — 16,1 tis. jednotek, tedy asi 3,8 % byt{ se ro¢né zobcho-
duje (Udaje developerti o trhu zkresluji privatizace, prodeje
ateliérl a doba, kdy je byt tzv. prodany),

e v Praze tvori nové byty 30 % trhu, v regionech jsou zcela marginalni,

v CR dodlo k meziro¢nimu poklesu transakci o 4 % a rok 2018
byl nejslabsim za posledni ¢tyfi roky,

e soucasny cenovy rist je dan spie nizkou nabidkou a soucasné
pfiznivymi podminkami financovani a rtstem ekonomiky nez
poptavkovym boomem,

e pii srovnani velikosti poptavky v roce 2008 s hodnotami
o 10 let pozdéji jsme zjistili, Ze pouze v jediném kraji, a to
v Olomouckém kraji (Olomouc si udrzuje atraktivitu a laka
sem lidi z blizéiho i vzdalengj§iho okoli), dosahuje objem po-
ptavky vrcholovych hodnot z let 2008. Prakticky stejnych
hodnot bylo dosazeno ve Stfedoceském kraji, zde pFipadny
propad nahradil odliv poptavky z Prahy. Nejvétsi pokles byl
zaznamenan v Praze, coZ je disledek vysokych cen.

CENY BYTOVYCH NEMOVITOSTI

| v roce 2018 rostly, na tom se shoduji v3ichni akté¥i trhu.
Otéazkou v3ak je, o kolik a z jaké zakladny. Relevantnich dat je
na trhu velmi malo. Ceny realizovanych transakci lze zjistit bez
blizéich podrobnosti o nemovitosti z kupnich smluv u CUZK.
Jejich ziskani je nakladné a zpracovani obtizné. Objevuje se
tedy znac¢né mnoZstvi riznych cenovych reportd a cenovych
map, které jsou viak ve skute¢nosti jen marketingovymi ak-
cemi poradenskych ¢i zprostfedkovatelskych subjekttl. Velice
kvalitni data maji také banky, stavebni spofitelny a nékteré
developerské spole¢nosti: jsou viak jen velmi omezené po-
skytovana trhu.

Nejdrazii byty najdeme tradi¢né v Praze, rostly také v Ceskych
Budégjovicich, Olomouci, Pardubicich, Brné, Plzni. Za nejniz3imi
cenami musime do Usteckého kraje, klesaly v Hradci Kralové,
Zliné a Jihlavé.

Dle Hypotecni banky, a. s., trzni ndjemné u bytd vzrostlo ve
viech krajskych méstech stejnym nebo i mirné vy$sim tempem
neZ ceny byt(; najmy malometraznich byt( rostly nejvice, u ro-
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TABULKA Cenovy vyvoj dle odborného indexu Hypote&ni banky Zdroj:Hypote¢nibanka =

1Q/2018 2,9 % 29 % 13 % 17 %
20/2018 2,5% 2,5% 14 % 1,7 %
3.Q/2018 31% 2,6 % 1,6 % 1.2 %
4.Q/2018 14 % 13 % 1,6 % 14 %
2018/2017 +10,8 +9,8 +6,2 +6,2

TABULKA Porovnani nakladti na bydleni v najmu a vlastnim na hypotéku

Zdroj: Hypote¢ni banka

o kolik % levnéjsi

Praha 4 28 400 20 000 najem 30
Praha 5 24200 21000 najem 13
Praha 9 20 350 18 000 najem 12
Praha 10 22 400 18 500 najem 1
Ceské Budgjovice 7900 11500 hypotéka -46
Plzen 8900 13500 hypotéka -56
Karlovy Vary 6700 10 200 hypotéka -52
Usti nad Labem 3860 10 000 hypotéka -159
Liberec 7030 13000 hypotéka -85
Hradec Kralové 8 850 13200 hypotéka -49
Pardubice 8700 12900 hypotéka -48
Jihlava 6 950 13200 hypotéka -90
Brno 12300 16 900 hypotéka -37
Olomouc 8800 14100 hypotéka -60
Zlin 8500 13 500 hypotéka -59
Ostrava 5500 11600 hypotéka -m
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dinnych dom( jsme zaznamenali stagnaci nebo velmi mirny
riist. Ve vétsing krajskych mést se po kratsi ¢asové fady stale
vyplati investice do vlastniho bydleni nez najem; trh ndjemného
(prevazné panelakové byty v podstandardnim stavu) v chudsich
oblastech deformuiji socialni pfispévky na bydleni, v nékterych
oblastech pfistupuji samospravy k regulaci obchodu s chudo-
bou. Nékdy pfistoupily i k bouréni celych bytovych dom@ ve
zpustlych ¢astech obci. Centrum Prahy a Brna pocituje vliv
kratkodobych prondjmd pres Airbnb, které vytlacuji dlouhodo-
bé pronajm

<

Srovnavaci analyza se zabyva srovnanim nakladd na bydleni
— trzni najem vs. splatka hypotéky (HU 80, sazba HU 2,91 %,
fixace 5 let, splatka na 20 let, standardni byt 3+1, cca 70 m?).

Regulatorni opatfeni CNB maji dopad hlavné na nizkop¥jmové
skupiny obyvatel ve velkych méstech, kde jsou ceny nejvyssi.
Dusledkem této politiky pak bude pfesun poptavky na najemnti
trh, ¢imz se budou zvySovat i ceny najemného. Ve zbytku re-
publiky nebudou mit tyto zasahy vzhledem k niz3im cenam az
tak vyznamny vliv.

Do nakladt na vlastnické bydleni pfi kompletni analyze je tfeba
v8ak zahrnout i vlastnické naklady na udrzbu a renovace jednot-
ky, pojisténi a také veskeré spoluvlastnické platby na tcet SV)
(fondy kratko- a dlouhodobé udrzby, spravu a chod SVJ apod.).
Tyto platby se mohou LiSit dle charakteru domu i fungovani SV,
podcenéni vyse spoluvlastnickych plateb miize zptsobit budou-
cimu chodu domu zna¢né problémy. Investice do vlastniho by-
dleni se dlouhodobé vyplacela hlavné diky riistu cen bytovych
nemovitosti.

DOSTUPNOST BYDLENI

Dostupnost se mirné zhorsila ve vsech krajskych méstech, coz bylo
dano rychlej$im rdistem cen nemovitosti neZ realnych p¥jmd oby-
vatel. V Praze a Brné v lokalitach 3irsich center dosahuje cena by-
dleni jiz takovych hodnot, Ze se stava pro bézné rodiny ze stfedni
t¥idy nedostupnym. Ukazatel v Praze atakuje hranici 13, a dosahuje
tak pomalu hodnot jako v nejdrazsich evropskych metropolich.

Vzhledem k tomu, Ze velka ¢ast transakci se dnes jiz financuje
prostfednictvim Gvérd, zvy3uje se pro dostupnost bydleni vyznam
nakladd na dluhové financovani, je potreba analyzovat dostupnost
i z pohledu tvérovych nékladd. Z vysledkd etieni spole¢nosti Go-
lem finance — v diisledku rastu cen i zdraZovani hypoték dochazi
k daldimu zhor3ovani dostupnosti vlastnického bydleni. Zatimco
v roce 2017 pfi primérné nabidkové cené 2,66 mil. K¢ a hypoteeni
sazbé 244 % vynalozila primérna Ceska domacnost na splatku
hypotéky 39,7 % svych &istych pFijma, v zavéru roku 2018 to bylo
pfi cené 312 mil. K¢ a sazbé 3,10 % jiz 47,5 %.

Situace se v jednotlivych krajich Lisi. VySe uvedend hodnota
475 % je celorepublikovym priimérem. V Praze hodnota indexu
jiz atakuje 80% hranici. Ve vétsiné zbyvajicich regiond, kde ceny
nejsou zdaleka tak vysoké jako v Praze, se index dostupnosti
bydlenf dr#i pod 40 %. V Usteckém kraji jeho aktualni hodnota
dokonce ¢inf jen 16 %.

Hor3i zprévou je, Ze tak jako v celorepublikové statistice, tak
i na regionalni Urovni neustale dochazi k postupnému zhorsova-
ni dostupnosti bydleni. Nejvétsi meziro¢ni skok vykazuje Praha,
Liberecky a Karlovarsky kraj. Naopak k nejmensimu posunu do-
8lo v Jiho¢eském kraji.

GRAF Meziro¢ni vyvoj miry dostupnosti bydleni Zdroj: Hypote¢ni banka

(kolik ro¢nich platd by stacilo na koupi priim. bytu 3+1, 75 m?)
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GRAF Index dostupnosti bydleni 12/2018 (kraje CR, 3edé 12/2017)
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SPOLECENSTVi VLASTNIKU JEDNOTEK

Pocty spolecenstvi vlastnikd jednotek rostou s pocty zapisova-
nych byt a stejné rychle tak i jejich problémy. Vychazeji z dual-
niho vlastnictvi, tedy vlastnictvi jednotky a spoluvlastnictvi spo-
le¢nych ¢asti domu a pozemku. Tuto specifickou problematiku
si v3ak vétsina vlastnik(l jednotek neuvédomuje. K zdlraznéni
i zakonodarce presel k terminu bytové spoluvlastnictvi (urci-
t& nepouzivat termin byt v osobnim vlastnictvil). Podle Svazu
Ceskych a moravskych druZstev mé priblizné Sestina SV) vazné
problémy s obsazenim statutarnich organd, dle odhadu CEH,
a.s. az 2/3 SV) ma problémy s dluzniky z fad vlastnik@ jednotek.
V CR je registrovano pres 60 tis. SV). Nejvice v Praze (10,8 tis.)
a v Jihomoravském kraji (6,6 tis.), nejméné v Libereckém a Par-
dubickém kraji. Jejich celkovy bytovy fond obsahuje pres 1,5 mil.
bytd. V Praze je nejvice SV) v Praze 10 (14 tis.), Praze 11,12 a 2.
Bytl ve vlastnictvi ¢i bytovém spoluvlastnictvi je v Praze pres
420 tis. jednotek. Pocty bytl ve vlastnictvi zapsanych v praz-
ském katastru nemovitosti rostly velmi rovnomérné o cca
35 tis. jednotek ro¢né.

DRUZSTVA

DruZstevni vystavba po mnoha letech Utlumu pozvolna nabira
dech. Stavajici bytova druZstva stavi, a tim se dale rozsifuji, ale
také v ramci druZzstevni vystavby podnikaji nékteré developerské
spole¢nosti a plany maji i velkd mésta Praha a Brno. Druzstev-
ni bydlenf je i ve svété osvédcenou formou dostupného bydleni
kombinujici bydlenf vlastnické a najemni. Nespornou vyhodou je
vlastnictvi bytového domu jednim subjektem. Tedy vyrazné snaz-
§i a pruznéjsi sprava nemovitosti, rozhodovani, ale i Feenf problé-

TABULKA Vklady se zapsanou KC v KN v Praze

Pardubicky
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Zdroj: Hypote¢ni banka I I

Karlovarsky
Zlinsky
Jihoéesky
Vysocina
Liberecky
Moravsko-
slezsky
Ustecky

md. Nevyhodou je nemoZnost individualnich hypotecnich Gvérd
pro druzstevniky. U druZstevni vystavby je FeSenim tvér pro druz-
stvo na potizeni domu a vklad druzstevnik(. DruZstevni bydleni
také ohroZuji prevody ¢asti jednotek do bytového spoluvlastnic-
tvi, které vztahy v rémci jedné nemovitosti naruduji a komplikuji.
V CR je v soutasné dobé témét¥ 9 000 bytovych druZstev, nejvice
v Praze (39 tis) a v Moravskoslezském kraji (14 tis.), nejméné
v kraji Karlovarském a Zlinském. Jejich bytovy fond obsahuje 467
tis. bytd, nejvice v Moravskoslezském kraji s velkymi bytovymi
druzstvy (95 tis. byt(l) a v Praze (92 tis. bytc).

Spole¢né problémy druzstev a SVJ spocivaji v tom, Ze se jedna
o pravnické osoby, které zastresuji, spravuji bydleni svych ¢lend.
Nartstaji problémy s vymahanim dluhti u plateb na spravu a udrz-
bu. Obtize pfinadsi i souziti s nepfizplsobivymi, neodpovédnymi
vlastniky jednotek ¢i ¢leny druZstva. Novy obcansky zakonik, pfi-
padné zékon o obchodnich korporacich bohuZel nedavaji ostatnim
¢lentim spolec¢nosti ¢i jejich statutarnimu organu mnoho moznosti
problémy fesit. DruZstva ani SVJ) nemaji prednost pti uspokojovani
pohledavek za svymi ¢leny, dluznici vétSinou maji vice véfiteld a na
druZstva ¢i SVJ jiz prostiedky nezbyvaji. Soudy pracuji velice poma-
lu. Sankce zakon neumoZriuje. Aktivita vlastnikd jednotek pfi fesent
chodu SVJje velice nizka. Malokdo si uvédomuje naptiklad stanoveni
§ 1194, ze kterého vyplyva ruceni ¢lena spolecenstvi za jeho dluhy.
Je prekvapivé, Ze problematika Uhrady plateb vlastnika, a tim
i dluznika nezajima ani kreditory.

PRAHA

Je vnimana jako mésto s velmi zivym a vyhledavanym bytovym

trhem, realna data ale spiSe ukazuji, Ze je i zde pocet transakci

Zdroj: CUZK zpracovano Central Europe Holding a.s

@ Q od 2014 4 4Tk
1 Q2017 3752
Il Q/2017 6101
Il Q/2017 3942
IV Q/2017 3918
1 Q/2018 4170
Il Q2018 4188
Q2018 3812
IV Q2018 4 021
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I I GRAF Nabidka a priimérné ceny za m? dostupnych secondhandovych byt v Praze (2016-2018) Zdroj: Trigema
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maly, trh je mélky. V Praze je dnes 580 tis. bytovych jednotek,
z toho cca 80 % je jiz zapsano v KN v ramci bytového spolu-
vlastnictvi (d¥ive ve v[astmctw). Nejvice v Praze 4,10, 8,6 a 5.
Zhruba jednu tfetinu predstavuji panelové byty.

Hodnoceni bytového trhu je castecné zkresleno mnoZstvim ne
vzdy pfesnych informaci o cenach a transakcich. Je obtizné a velmi
nakladné ziskat relevantni ¢isla a ta nasledné serivzné zpracovat.
PFi detailn&jéim pohledu na data ziskana z CUZK je patrné, ze ¢esky
bytovy trh je velmi mélky, pocty transakci jsou malé a ani ceny pro-
davanych nemovitosti nedosahuji vétSinou v médiich uvadénych
wysi. Jednoznacné lze prohlasit, Ze ceny bytd hlavné v Praze jsou
znacné rozkolisané a mohou se v jedné lokalité u srovnatelnych
bytd lisit aZz nasobné. | pres prevazujici nazor o nadhodnocenych
cenach a boufich na trhu sméfujicich do cenové bubliny je moz-
na vhodng&jsi charakterizovat déni na trhu jako zna¢né utlumené.
Ceny bytovych nemovitosti i vySe trznich najmd dosahovaly nej-
vyssich hodnot na konci devadesatych let a po¢atkem nového ti-

sicileti. Tehdy realizované projekty mély podobné prodejni ceny,
jako je tomu dnes. Pokles nastal po vstupu do EU. Dalsi vrchol
predstavoval rok 2008, nasledovalo obdobi propadu cen o cca
30 %. Roky 2017-2018 ceny vyrazné rostly, stale ale u vétsiny ne-
movitosti nedosahly cen z roku 2008. Nejvy3$3i nérdsty zazname-
naly ceny na okrajich, a to hlavné u panelovych domd.

Faktor(l ovlivriujicich ceny novych bytd v Praze je dle spole¢-
nosti Trigema vice. K tém nejvyznamnéjsim patfi rostouci ceny
stavebnich material( a praci, odvody na dani z pfidané hodno-
ty a zvysujici se naklady na pofizeni novych pozemkd ¢&i pHi-
mo jiz konkrétnich developerskych projektd. Naklady na nakup
pozemkd dosahuji v soutasnosti podle propo¢td spole¢nosti
Trigema vice neZ 10 % celkovych naklad( vétsiny developert.
Napriklad ceny za projekty s povolenim, které zarucuji dobrou
dostupnost do centra mésta, vzrostly za poslednich 5 let podle
odhad( aZz 0 50 %. K tomu je tfeba navic pfipocist fakt, Ze i tak
je takovych projekt( na trhu nedostatek.

I GRAF Nabidka a priimérné ceny za m? dostupnych najemnich bytt v Praze Zdroj: Trigema
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Dopad dané z pfidané hodnoty na cenu nového bytu je zhruba
¢tvrtinovy. Zatimco pred deseti lety se platilo za dari z pridané
hodnoty podle propoctt Trigemy v prémeéru necelych 300 tisic
korun, aktualné je to skoro tfikrat vice. Od roku 2007 se tato
dari neustale zveda. Nejdfive byla na Grovni 5, aby pak postupné
rostla na 10,14 a az na soucasnych 15 procent. Pokud by tato dar
z(istala na pavodnich 5 procentech, znamenalo by to nyni Uspo-
ru na cené jednoho takového bytu ve vysi okolo 10 000 ko-
run na m2 To predstavuje necelou desetinu toho, za kolik se byt
v hlavnim mésté proda.

Podil nakladd na stavebni prace pak dokonce predstavuje zhru-
ba 60 % celkovych nakladi na projekt. ZdraZovani v oblasti
stavebni vyroby je zplsobeno zejména nedostatkem kvalifiko-
vanych pracovnikd i stavebnich materialt a neustale se v Case
prohlubuje. U bézného bytového domu ze stiedniho segmentu
dosahoval v letech 2013 a2 2015 stavebni naklad na m? plochy
bytu zpravidla hodnoty do 25 000 K¢ bez DPH. Aktualné se
véak podobné domy pohybuji kolem 40 000 K& za m? bez DPH,
¢i dokonce nékdy i vyssich &isel.

Podle nékterych expertd mdze znamenat tlak na rlist cen no-
vostaveb pfesun zajmu do segmentd starsiho a najemniho byd-
leni. Proti tomu v3ak hovoti zejména argument, Ze zvy$ena po-
ptavka v obou téchto segmentech vyvola dalsi vinu zdraZovani,
coz mize ochladit i trh s témito typy nemovitosti.

NABIiDKA STARSIHO BYDLENi V PRAZE

Nabl’dka starél’ho byd[enl’ v pos[ednl’ch [etech na praiském
no tim, Ze se sem presouva ¢ast zajmu, ktery mohl puvodne
sméfovat do segmentu novostaveb. Ke konci roku 2018 bylo
podle statistik spole¢nosti Trigema evidovano 6 542 second-
handovych byt(, které se nabizely k prodeji. Pro srovnani, ve
stejném obdobi pfed rokem to bylo 7 450, a pred dvéma roky
dokonce 9 360 jednotek. Pfesto tento trh stale zdstava z po-
hledu nabidky nejvétsi. Nabidkova cena se na trhu se star3im
bydlenim v pribéhu ¢asu postupné zvysuje. Ke konci loriského

TABULKA

KU v Praze pocet @ cena pocet @ cena pocet @ cena
2016 Ke&/m? 2017 Ké&/m? 2018 Ke&/m?

roku dosahla na Urover 88 367 korun za m2. Dva roky pfedtim
to bylo 70 943 korun na m? tedy o necelych 20 % méné.
Nejvétsi nabidka starsiho bydleni byla vloni v Praze 5 a Pra-
ze 4. Podil téchto dvou méstskych ¢asti na celkové nabidce
predstavoval téméFr 40 %. Dal3ich vice nez 40 % pripada na
osmou, devatou a desatou méstskou ¢ast. Podil ostatnich ob-
lasti hlavniho mésta je zhruba pétinovy. Vice neZ tfetinu viech
nabidek tvofi dvoupokojové byty. Podil tfipokojovych bytd se
pohybuje okolo hranice 30 %. Ctvrtinovy podil tvo¥i dohroma-
dy jak 1+kk, tak 4+kk.

NABIDKA NAJEMNIHO BYDLENi V PRAZE

Klesajici trend v po¢tu nabizenych jednotek je charakteristicky
také pro prazsky trh s dlouhodobym najemnim bydlenim. Ke
konci roku 2018 bylo v nabidkach 6 324 jednotek. O rok pred-
tim se jednalo o 7 450. Pfed dvéma roky to pak bylo 9 100
bytd, jak vyplynulo z analyz spole¢nosti Trigema. Pramérny
najem prevysoval v roce 2018 hranici 20 000 korun za mésic,
respektive 300 korun na m?2. Medidn primérného najmu se
vloni zpravidla pohyboval mezi 16 500 az 19 500 korun mé-
si¢né. | v tomto ptipadé prevySoval 300 korun na m? Nejvice
byt nabizenych k pronajmu bylo v uplynulych dvanacti mési-
cich v Praze 4, 5, 2 a 10. Podil téchto méstskych ¢asti na cel-
kové nabidce byl zhruba polovi¢ni. V priiméru vice nez tfetinu
nabizenych jednotek tvofily byty ve velikosti 2+kk. Vice neZ
pétina pfipadla na 3+kk. Mirné pod touto hranici se pohyboval
podil bytl s dispozicemi T+kk.

BYTOVE DOMY

Trh s bytovymi domy nastartovaly restituce jiz po¢atkem devade-
satych let minulého stoleti. Pocty transakci nejsou vysoké a ceny
jsou stale nevyrovnané. Je velmi podstatné, s jakymi finan¢nimi
prostfedky investor na trh pfichazi. Pofizeni bytové budovy a jeji
nasledna sprava vyzaduiji velké mnoZstvi informaci a Casu. Je tfeba
potitat s mnoha vlivy, zvl&$té ze strany statu, které na vynosnost
investice Utodi. V posledni dobé to byly naptiklad povinnosti osa-

zovani méfidel dodavaného tepla na viechna télesa, vypracovani

Zdroj: CUZK zpracovano Central Europe Holding a. s.

Nové Mésto 50 614 98 400 80 300
Zizkov 3 32600 7 43000 M 76100
Vinohrady 12 42 500 10 57700 n 94 400
Smichov 15 28 500 4 67 000 7 71300
Nusle 2 38 200 8 39700 10 55 800
Hole3ovice 7 24700 5 50 300 6 75800
Liben 7 38 900 9 39350 6 43200
Staré Mésto 6 64 300 6 150 100 3 198 300
Mala Strana 5 94 700 6 123 500 3 163100
Vrsovice 4 30 600 8 57700 4 79 600
Karlin 3 38 500 9 54 800 4 85500
Kosite 3 34 800 1 53 659 4 75200
Bubenet 4 31100 4 67 700 1 110 000
Strasnice 3 25100 1 64 900 1 22 200
Vysehrad 2 54 800 2 126 700 1 100 800
Josefov 1 58 020 0 0 0 0
Dejvice 1 55 000 1 37100 4 34 000
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prikazl energetické naro¢nosti budov, revize komind, Upravy vy-
tah, evidence zahrani¢nich najemcd apod. Vétsinou se jedna o na-
klady zcela zbytecné vynalozené a kvalité bydleni nepfispivajici.

Trh s bytovymi budovami v Praze je jedinym aktivné fungujicim
v CR, v ostatnich méstech se jedna o ojedinélé pripady. Z dat
ziskanych od CUZK zpracovala Central Europe Holding, a. s.,
prehled o viech transakcich s budovami (bez obchod@ pres ob-
chodni podily) v letech 2014-2016. Viyplyva z nich, Ze nejvéts
mnozstvi transakci se uskute¢nilo v ramci centralni ¢asti Prahy
v katastralnich tzemich Nové Mésto, Zizkov a Vinohrady. Pre-
hled dat z vybranych katastralnich Uzemi pfinasi tabulka vys3e,
detailni informace k transakcim jsou u zpracovatele:

PENB, GDPR, zakon 326/1999 o pobytu cizincti na tizemi CR —
§ 99-102 pfi ubytovani vice nez 5 cizincll je povinnost hlasit
jejich pobyt na predepsaném formuldti cizinecké policii a vést
a po dobu 6 let uchovavat domovni knihu v listinné podobé.

Z dat CUZK zpracovano Central Europe Holding, a. s., vyplyva, Ze:
31 % bytovych dom je v majetku fyzickych osob; 19 % byto-
vych domd je v majetku pravnickych osob, 30 % predstavuji
domy rozdélené po jednotkach a 20 % a MHMP, MC, VS, stat,
cirkve apod. Dopady zamyslenych navrh(l u zavedeni Zivnosti
pro pronajmy a s tim spojené dafové a pojistné povinnosti, mo-
hou mit dopad na podstatnou ¢ast trhu.

Vstupni investice 65 000 K&m?2 — 1200 m? obytné plochy
Vyse cistého ndjemného + 3 360 K&/m?%/ rok (280K&/m%/mésic —
60 m? byt za 16 800 K¢&)

Opravy a udrzba — 360 K¢/m?%rok; Dlouhodoby fond rezerv —
600 K¢&/m?/rok (DPH nelze odecist)

Sprdva, pravni sluzby, poplatky, pojisténi... — 180 K&/m%/rok
Ztréty na ndjemném 10 % z vynosti (8 % neobsazenost, 2 %
dluhy) — 336 K&/m?

(pfi zvySovdni ndjmd porostou dluhy i neobsazenost, nejvétsi
ztraty prindsi zmény ndjemcs; u bytG mohou ztraty rist s po-
tfebou hradit za dluZniky; vynosy budou klesat v nefungujicim
SVJ a problémy se sousedy...)

Hruby zisk pFed zdanénim 1884 K&/m?rok... 2,9 % p. a.

Nelze (zatim?) z vétsi Edsti financovat tvérem:; s riistem portfo-
lia roste efektivita

(pokud se umi sprdva délat dobre a je sprdvné nastavena vstup-
ni investice)

Pro efektivni provozovani bytového domu je dlezitd jeho spra-
va. Kvalitni spravce ptedchazi problémm nejen u technickych
zéleZitosti, ale hlavné v komunikaci s najemniky. Podcenéni
vztahu s najemniky v kombinaci s legislativou a soudy vyrazné
vyznivajicimi pro najemniky, hlavné ty nedodrzujici podminky

najmu, vede ke zna¢nych finan¢nim ztratam.
TRH S LUXUSNiMI NEMOVITOSTMI

Trh luxusnich nemovitosti, to je v Ceské republice zejména Pra-
ha a blizké okoli. Oproti minulosti ale dochazi k detailnéjsimu
rozliSeni nejvy3siho segmentu. Nové atraktivni projekty mimo
uzsi centrum Prahy s cenou od 120 000 korun za ¢tverecni
metr oznacujeme jako prémiové bydleni. Nejvy3si luxus najde-
me v historickém srdci Prahy. Laka zejména jedine¢nou lokali-

tou, historii mista, kde moderni developersky projekt vétsinou
nenajdete.

Prémiové bydleni propojuje 3pictkovy standard s technologiemi.
Nové i kvalitné rekonstruované byty v $ir§im centru Prahy nebo
domy v atraktivnich lokalitach patfi mezi typické prémiové
zastupce. Stejné jako ve stfednim segmentu, je zasadni prak-
tinost a pouzitelnost pro kazdodenni Zivot. Byty nabizi vyba-
veni, které reprezentuje spoleenské postaveni majitele. Spi¢-
kové koupelny, dvefe a dal3i prvky interiéru skloubi prakti¢nost
a atraktivitu. Typicky prémiovy projekt se sklada z byt( T+kk az
5+kk a atypickych, velkoryse fesenych bytd. S cenou zacinajici
s podzemnimi gardZzemi, od smart home doméacnost, po archi-
tektonicky atraktivni pladt budovy a citlivé zasazeni do okoli. Za
vétsi rodinny byt 4+kk je cena kolem milionu eur. Podle Denisy
Visniovské ze spolecnosti LEXXUS je prémiové bydleni ideal-
nim prasec¢ikem mezi cenou, kvalitou, lokalitou a dostupnosti
sluzeb. Nejoblibengjsimi lokalitami jsou Vinohrady, Bubene,
gasti Zizkova ¢i Karlina a Smichova. Casto nalezneme prémiové
bydleni ve zrekonstruovanych domech, vétsinu trhu v3ak tvori
novostavby. Cenou se k prémiovym bytlm pfiblizuji i stavby ze
stredniho segmentu, oviem bez poZadovanych kvalit, coZ vede
k nutnosti vyjednavani o slevach, nékdy i vyraznych.

Luxusni bydleni rovna se vyjime¢nost a nedostupnost. U luxus-
niho bydleni je atypicky a originalni kazdy byt. Z interiéru se
Casto stava citlivé sestavené umélecké dilo. Dominuji prvky jako
kamen, dfevo, nerez, sklo. Vyjimkou neni 2+kk zabirajici pres
200 m?. Takovy byt podtrhuje osobnost a Zivotni styl majitele
a bezvyhradné napliiuje jeho individualni predstavy. Jen malé
procento nemovitosti v nejvy$sim segmentu tvofi ty luxusni.
Davodd je nékolik. Zaprvé luxusni, vyjime¢né stavby jsou pfis-
né definovany lokalitou. Jde predevsim o historické centrum
Prahy, zejména o Malou Stranu, Staré Mésto, Josefov, ulici Ne-
rudova, Ke Hradu a dal$i mimofadna mista. Jedine¢né museji
byt vyhledy. Idedlem je pohled na Prazsky hrad, Vltavu nebo
také do zelené nebo na panorama starych prazskych stfech. To
prakticky vyluCuje novostavby a jedna se o objekty po ¢asové
i finan¢né naroc¢né rekonstrukci pfisné pamatkové chranénych
budov. Podzemni garaz rozhodné neni samozfejmosti a na roz-
dil od novostaveb jsou kupujici témi, kdo se podFizuji dispozi¢ni-
mu feSeni. Cena luxusniho bydleni je zhruba dvojnasobek toho
prémiového, tedy kolem 250 000 korun za m? i vyrazné vice.
Cena uz nekoresponduje s uZitnou hodnotou, investor ziskava
realitni $perk.

PROMENY TRHU V ROCE 2018

Vyraznym trendem bylo, Ze se na spodni hranici prémiového
segmentu zacaly cenou tlacit byty spadajici dle nazoru kupuji-
cich spi¥e do ,masové" stfedni kategorie. To znamenalo zpoma-
leni trhu, protoZe kupujici takové ceny odmitali. V konkurenci
atraktivngjsich prémiovych projektd stfedni segment neudrzel
tempo. Zato prémiovy a luxusni rostl. Oproti roku 2017 vzrostly
loni prodeje o 57 %. To je dano predevsim nékolika velmi atrak-
tivnimi projekty s odpovidajici cenou. Vice neZ tietina kupujicich
pochazi ze zahranici, prakticky z celého svéta. Vice neZ polovina
viech transakci byla hrazena Cisté z vlastnich zdrojd. Praha si
buduje povést stabilni, bezpe¢né a prosperujici evropské me-
tropole.



GRAF
Rozdéleni kupuijicich (rok 2018, individualni prodej)

3

B Cesti
Zahraniéni

Firmy

GRAF Vyvoj prodejd novych bytti v Praze
8 000
7000
6 000
5 5000
S
e
@ 4000
8

a
3000
2000

o 5356 il 3 409 1941 2691

1000
2007 2008 2009 2010

3791 4 589 5 033

20m 2012 2013

VYHLED

Podle LEXXUS Group mohou pohyb cen ovlivnit svétové udalosti.
V kratkodobém vyhledu je nejvyznamnéjsi brexit a zplisob, jakym
bude proveden. DilleZita bude také hospodarska kondice zemi EU,
zejména Némecka a Francie. Mirny opakovany pokles vykonu né-
meckého vyrobniho primyslu mdze v kupujicich vyvolat nechut
utracet i touhu investovat hotovost do hodnot trvalejsiho cha-
rakteru. Oekava se Castéjsi vyjedndvani o cené, nejcastéji jednani
u nemovitosti stfedniho standardu a u prémiového segmentu. Kva-
litni projekty z prémiového i luxusniho segmentu si pravdépodob-
né pfipisi zhodnoceni v fadu procent. V Praze se pfipravuje v nasle-

SCHEMA Prodeje novych byt v Praze dle lokalit, 2018
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dujicim obdobi nékolik zajimavych projektd luxusniho bydleni a ve
srovnani s Vidni, PafiZi ¢ Berlinem je stéle dostatek prostoru pro
navysovani cen téch nejkvalitngjsich nemovitosti.

PRODEJE NOVYCH BYTU

V uplynulém roce se v Praze podle statistik spole¢nosti Trige-
ma, Skanska Reality a Central Group celkem prodalo 5 000
novych bytd. Pro srovnani, v roce 2017 to bylo 5 500 jednotek
(+ 9 %) a v roce 2016 dokonce 6 650 (+ 25 %) novych bytd.
Podle odhadt se finan¢ni hodnota prodanych bytt dlouhodo-
bé pohybuje na drovni 30 mld. K& Nejvice prodejd pfipadlo na

Zdroj: Trigema, Skanska Reality, Central Group
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Prahu 5, Prahu 9 a Prahu 10. Podil téchto tfi méstskych ¢asti na
celkovych prodejich ¢inil 60 %. Vedle toho se prodejam relativ-
né dafilo také ve Ctvrté méstské ¢asti. V kazdé z ostatnich ob-
lasti hlavniho mésta neptevy3ovaly prodeje hranici 10 procent.
Nejméné bytd se za cely rok prodalo v Praze 6, a to pouze 2 %
z celkového prodeje. Jen o malo vice pak pfipadlo na samotné
centrum, tedy Prahu 1a Prahu 2.

Vice nez tretina vech prodanych byt je ve velikosti 2+kk. Podil
T+kk je zhruba ¢tvrtinovy. Pétinu pak tvofi 3+kk. Prodeje bytd
s vétsimi dispozicemi predstavuji zhruba 15 %.

Jesté citelngjsi pokles prodejd novych bytl byl vloni zaznamenan
v regionech, kde se podle analyzy Trigemy celkové prodalo pouze
4 440 novych byt(. Velky podil na tom ma posledni ¢tvrtleti, kdy
se jednalo jen o 685 jednotek (v roce 2017 to bylo za stejné ob-

dobi 1689 bytd). V roce 2017 pritom jest& pocet prodanych byt
v regionech celkové prevysil pocet jednotek realizovanych v hlavnim
mésté, kdyz dosahl trovné 6 100 bytd.

Je zfejmé, 2e omezeni CNB k pfistupu hypote&nich tvérd se vice
dotyké regionalnich trh(, kde jsou potencialni zajemci o nové
bydleni odkazani mnohem vice na financovani prostfednictvim
hypotecnich Gvér(, neZ je tomu v Praze. Zaroven tento stav
odpovida faktu, ze potencialni kupci zfizeni Uvéru a naslednou
koupi bytu zrealizovali spie v jarnich a letnich mésicich, a ne az
ve druhé poloviné loriského roku. Nejvice prodanych bytt bylo
vloni v Jihomoravském (915), Plzefiském (905) a Sttedoceském
(840) kraji. Relativné uspé&iné prodeje byly také na Pardubicku
(510) a Olomoucku (445). Na druhé strané mizivé prodeje hlasi-
ly severni Cechy, Moravskoslezsky kraj a Vysotina.

SCHEMA Prodeje novych byt v Ceské republice Zdroj: Trigema

Poznamka:
4 440 prodanych byta v krajich
(k 31.12. 2018) srovnani s rokem 2017
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VYVO) NABIDKY A CEN DOSTUPNYCH BYTU

V pribéhu roku 2018 se nabidka dostupnych byt v Praze po-
stupné navy3ovala a ke konci prosince dosahla k hranici 5 400
jednotek. V meziro¢nim porovnani to bylo o 48 % vice. Na konci
predchoziho roku bylo na trhu pouze 3 650 dostupnych bytd. Na-
rlist zasoby dostupnych bytd je zplsoben predevsim omezenim
poptavky v poslednich mésicich roku. Na trh vstoupily také nové
developerské projekty vétsiho charakteru, které realné nabidku
zvysuji. Nicméné stéle se jedna o velmi nedostatené mnoZstvi.

Primérna cena dostupnych byt(i se béhem roku zwysila o témét
15 000 korun na m? Zatimco na konci roku 2017 dosahovala Grovné
91537 korun na m? k 31. prosinci minulého roku to bylo jiz 106 027
korun na m2 Kvali tomu doslo k jejich zdraZeni o necelych 16 %.

Nabidka nové nabizenych bytt v regionech Ceska se uz zhruba
dva roky drzi okolo hranice 5 500 bytd. Nejvice z nich bylo ke
konci roku 20718 v krajich Jihomoravském (1430), Stredoceském
(1135) a Olomouckém (985). V téchto lokalitach se proto také
nabizely témé¥ dvé tretiny ze viech novych bytd. S odstupem
nasledoval kraj Pardubicky (460), Plzerisky (360) a Jihocesky

+76 %
15 \
57 %
445 +io%
14 %\
20
0%
75
915 \ -27 %\
-26 %

(320 jednotek). Préim&rna cena nabizeného bytu v regionech ke
konci roku 2018 ¢inila 55 983 korun na m?% To je pouze 0 5 671
korun na m? vice, nez tomu bylo ke konci pfedchoziho roku,
kdy byla tato cena na drovni 50 312 korun na m2 Tlak na ceny
v regionech nebyl tak vyrazny jako v hlavnim mésté, co? zname-
nalo, Ze se zde tento ukazatel meziro¢né navysil pouze o 11,3 %.

VYVO) PRUMERNE CENY PRODANYCH BYTU

Zatimco na zac¢atku roku 2015 se dal v Praze novy byt pofidit
za zhruba 55 000 korun na m?, o ¢tyfi roky pozdéji je to témér
dvojnasobek. V soucasné dobé zaplati zajemce o nové bydleni
v prdmeéru vice nez 101 000 K¢ za m? To je v meziro¢nim po-
rovnani o 19 procent vice. Vétsina developert se shoduje v tom,
Ze v dal$im obdobi by jiz ceny nemély tak dramaticky rdst. Bude
zalezet predevsim na tom, zda se podafi trh doplnit dostatec-
nym poctem novych bytd, diky ¢emuz klesne tlak na rést cen.

Mimo Prahu je cena za nové bydleni témé¥ na poloviné. V po-
slednim kvartalu dosahla v prdméru Grovné 53 570 korun
na m2 Vy$3i neZ tento pradmeér byla predevsim v Jihomoravském
kraji, kde ¢inila témét 65 000 korun na m? Ve stiednich Ce-



GRAF Vyvoj poptavky a nabidky v letech 2011 az 2018
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Trzni celorepublikova priimérna cena: 55 983 K¢ s DPH/m?2 (+2,4 %)

chach pak presahovala 56 000 korun na m? a v Jiho¢eském kraji
byla na skoro 55 000 korunach za m? Pod primérem je tfeba
Plzerisky kraj (50 399 korun na m?), Kralovéhradecky (50 910 ko-

Zlinsky

jsou tam, kde je poptavka po novém bydleni z celorepubliko-
vého pohledu zcela marginalni. To se tyka zejména Usteckého
a Moravskoslezského kraje. Nizké ceny jsou ale také napfiklad

run na m2) & Olomoucky (48 473 korun na m?). Jesté nizéi ceny  na Vysodiné.
GRAF Vyvoj primérné ceny novych byt v Praze
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Zdroj:
Trigema (2011-2013)

GRAF Nova rovnovaha na trhu? Poptavka vs. nabidka 2011-2018
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ROVNOVAHY NA TRHU

Z hlediska vyrovnaného stavu nabidky a poptavky lze povaZovat
za optimalni rok 2014, ve kterém byly ro¢ni prodeje stejné jako
primérnad ro¢ni zasoba. Tehdy byla prdmérna nabidkova cena
65 000 korun na m? a prodalo se 6 000 bytd. Do tohoto obdobi
nabidka pfevy3ovala poptavku a ceny novych bytd byly stabilni.
Od uvedeného roku vsak zacala poptéavka vyrazné prevysSovat
strnulou nabidku, kvali ¢emuz doslo k rapidnimu nardstu cen.
V roce 2079 se trh zfejmé dostane do nového rovnovazného
bodu, ktery s sebou nese zmenseny objem novych nemovitosti
umisténych na trhu, ale pfedevsim vyrazné vyssi cenu.

VYHLED

Ocekavame zastaveni rdstu cen nemovitosti ve vétsiné regiondi.
BohuZel nova bytova vystavba bude i v roce 2019 slaba a situ-
ace v Praze, kde roste dlouhodobé pocet obyvatel diky migraci,
se bude u dostupnosti bydleni nadale zhor3ovat.

Problémy zplsobuje i nekoncepéni pfistup statu a chybégjici
podpora najemniho bydleni. Pokud se pfijmou dalsi opatteni
negativné zasahujici do najemniho bydleni, mdZe to trhu zp@-
sobit fadu problém(. Nelze ocekavat vyrazngjsi rast vynost
z bytovych nemovitosti, i kdyZ zajem o najemni bydleni jisté
poroste. A s tim mirné i najemné. Povinnosti a problémy, které
pronajimatelé maji, vak velkou ¢ast zisk& odeberou.

Bytovému trhu by velice prospélo rychlejsi stavebni Fizeni, kte-
ré nastartuje potfebnou vystavbu, ale také rekonstrukce stava-

jicich zastaralych nemovitosti. K Fe3eni problémd by pomohlo
také zrychleni v rozhodovani soudd i najemnikd ¢i vlastnikd
jednotek, ktefi fadné neplné své povinnosti. Napfiklad zavedeni
soudnich tribunala, které by Fedily danou problematiku. Dalsi
moznosti k Fedeni by bylo zavedeni moZnosti sankce.

Dilezité bude prijeti kvalitniho, cileného systému socialniho bydleni
a skute¢na podpora stabilnich pronajmd bytovych nemovitosti chra-
nici vlastnicka prava pronajimateld, ale zaroveri aby najem bytu byl
najemci domovem, ne pfestupni stanici s dobou omezenou.
MozZnosti spravné rozhodovat o dal$im vyvoji na poli Gvér( ze
strany CNB, ministerstva, ale i pro Fe§eni mnoha soudnich spo-
rl, by velice prospéla kvalitni cenovd mapa skute¢nych najmu
a transakénich cen bytovych nemovitosti. To je tfeba podpofit
legislativné a zapojit CUZK, ptipadné CSU.

Zpracovatelé kapitoly: vedouci tymu
JIRI PACAL
Central Europe Holding

MARCEL SOURAL
Tym Trigema

PETR NEMECEK
Hypoteéni banka

DENISA VISNOVSKA
LEXXUS Group

MARTIN LUX
Sociologicky ustav Akademie véd
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ENGLISH SUMMARY
RESIDENTIAL MARKET

¢ Real estate prices continued to rise in 2018 by about 6-10 % per annum, while in recent weeks the growth is slowing down and there
is a slight decline in some regions; however, this was not rapid growth and prices returned to their 2008 level (and also the level of the
late 1990s). Prices of tower block flats on the outskirts of cities and the prices of new flats, especially premium flats, grew the most.

¢ Demand for housing decreased slightly; the supply was insufficient.
e Investments in the housing market are still perceived as interesting.

* The market is shallow, with very few transactions; about 5 % of real estate is traded annually; there are also very few transactions in
the residential building segment; investment returns are around 3% per annum.

¢ The share of owner-occupied housing is very high, amounting to over 75 % of households.
* Rental rates in the Czech Republic are increasing.

¢ New construction is slow, mostly family houses are being built; residential buildings are mostly built in Prague, but that is where con-
struction is the slowest and most subdued.

¢ In 2018 the conditions for obtaining accommodation loans were exceptionally favorable, which the CNB began to change at the end of
the year.

¢ Problems persist in legislation as well as in the slowness of courts in apartment renting; rental terms are far too much in favor of te-
nants, especially those who violate the terms of contracts. This leads to problems with financial plans, and banks are very cautious about
financing house rentals.

* Problems are also increasing in the functioning of homeowner's associations, the receivables from owners for payments to HOA's
accounts are increasing, and other unit owners are paying for it.

e Financial inequalities are increasing; real estate is concentrated in the hands of the part of the population that stores funds in in-
vestment purchases, and differences are also caused by the very uneven distribution of prices and growth among regions.

* The availability of housing is declining, especially in large cities.

* The social housing system is still not resolved, and the state is preparing a number of measures that may worsen the situation (introdu-
cing concessions for renting flats, introducing social and health insurance).

¢ Apartment prices are expected to cool down, and rental rates should increase slightly.

Podpo¥rte a sdilejte nas
profil na Linkedin,
kde denné publikujeme
unikatni obsah.
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TRH S KANCELARSKYMI
PROSTORY

Na prazském trhu celkovy hruby objem uzavienych transakci mirné poklesl.
| pfesto pokracuje trend silné poptavky z pfedchozich let.

V Praze doslo k poklesu neobsazenosti kancelafskych prostor az na 5,1 %.
Brnénsky trh zlstal meziroéné viceméné stabilizovany.

Pokracuje trend kancelafe jako sluzby, s diirazem na produktivitu, vyuZiti
novych technologii a mobilitu.

,Dnesni pracovni prostredi se dynamicky
méni a hlavnimi atributy firem, které chté-
ji byt agilni, jsou vysoky stuperi flexibility,
spoluprdce a konektivity. Organizacni
struktury firem se proto dnes proménuji
a do budoucna budou primdrné tvoreny
na zakladé prdce na projektech s tymy
zamérenymi na zakazniky, produkty

a sluzby. Moderni kanceldre budoucnosti
musi tedy primdrné zabezpecit efektivni
tymovou spoluprdci a komunikaci.

Miroslav Linhart, Deloitte Real Estate

PRAHA
Poptavka

zaujimat  vyznamnou  Cast
objemu.

Z hlediska sektorové statis-
tiky kanceldrské poptavce
v roce 2018 dominoval seg-
ment reklamy a médif s 15%
podilem na celkovém obje-
mu transakci. Tento sektor
byl nasledovan sektorem
z oblasti IT (13 %) a vyroby

V roce 2018 se celkovy hruby objem uzavfenych transakci
v Praze vy$plhal na 519 200 m? — pfi souhrnném poctu 666
transakci. A ackoliv do3lo meziro¢né k mirnému poklesu, jedna
se stale o nadprtimérny vysledek. | nadale tak pokracuje trend
silné poptavky z pfedchozich let.

Pokud se podrobnéji po-

JVlivem nartstu stavebnich praci dojde L, i
divame na strukturu reali-

podle mého ndzoru ke zvyseni poZzado-

vané cdstky za prondajem. Dojde k tomu
pravdépodobné jen u nové vznikajicich
objektd. Nedomnivam se, Ze by v dusled-
ku mirného zdraZeni mélo dojit k nizsimu
zajmu o ndjemni plochy. Trochu se
obdvam, aby se odbornd verejnost az
prilis nebavila o bliZici se krizi. V désledku
toho by mohlo dojit k vétsim obavam

a ochlazeni zéjmu ze strany ndjemcc.”

Vidclav Thoss, GES REAL

zované poptavky, zjistime,
Ze v roce 20718 se podil
renegociaci a novych pro-
najma v podstaté shodo-
val. Oba dva typy trans-
akci totiz zaujimaly kolem
35 % celkového objemu.
Tretim objemové nejvét-
Sim typem transakci byly
tzv. predprongjmy, tedy
transakce na budovach,

které byly v dané dobé ve vystavbé. Tento typ transakci v roce 2018
dosahl 19% podilu ze viech uskutenénych transakci v daném ob-
dobi. Do budoucna otekavame, Ze predprondjmy budou i nadale

(12 %). Nejzadanéjsi lokalitou z pohledu uskute¢ndnych transakci
se v roce 2018 stala, stejné jako loni, Praha 4 (25 %), nasledovala
Praha 8 (19 %) a Praha 5 (18 %).

V lofiském roce vstoupil na Cesky trh svétovy provozovatel
coworkingovych center spole¢nost WeWork, ktera si pronaja-
la téméF 6 000 m? v administrativni budové Drn v Praze 1.
Firma tak doplnila plejadu dalsich coworkingovych provozova-
telt jako napfiklad BusinessLink nebo HubHub, ktefi se v loni-
ském roce také rozhodli pfivést do metropole své koncepty
sdilenych kancelafi. Celosvétovy rozmach coworkingu, na ktery
jsme upozorfiovali v lofiském vydani Trend Reportu, tak dorazil
i na prazsky trh a bude zajimavé sledovat, zda bude ménit trh
s kancelafskymi prostory stejné jako v zadpadnich metropolich.

|II GRAF Hrubi realizovana kancelaiska poptavka dle sektoru v roce 2018 (m?) Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum
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GRAF Hruba realizovana kancelaFska poptavka dle jednotlivych méstskych €asti
v roce 2018 (m?)
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Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum II
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TABULKA Ptehled deseti nejvyznamnéjsich transakci v Praze v roce 2018 Zdroj: Knight Frank Research/ Prague Research Forum ===
I Y T T ey
BB Centrum — Gamma 29 000 Telekomunikace renegociace
7 Bubenska 1 16 300 WPP Reklama a média pfedpronajem
5 City West B2 13100 Siemens Vyroba renegociace
10 Centrum Vinice 11800 FTV Prima Reklama a média predpronajem
5 City West B3 10 100 Siemens Vyroba renegociace
8 River Garden | 8 000 ADP Employer Services T renegociace
Ceska republika
Drn 5800 WeWork Coworking novy najem
8 Praga Studios 5300 Edwards Lifesciences Farmacie predpronajem
Czech Republic
Dynamica 4700 Strabag Stavebnictvi a logistika|  novy najem
Smichov Business Park 4 400 Wunderman Reklama a média renegociace
Nabidka Na zacatku roku 2019 se ve vystavbé nachazelo celkem
348 800 m? kanceldH. Zhruba 80 % z téchto kanceldfi se na-
Celkova nabidka kancela¥skych prostor v Praze na konci roku  chazi v novych projektech a zbylych 20 % jsou rekonstrukce.
2018 dosahla 3 475 100 m?. V loriském roce bylo dokonce-  V roce 2079 se predpokladd dokonceni 200 700 m? kancelafi
no nadpridmérné mnozstvi kancelafskych ploch. A to celkem v celkem 16 projektech a pres 51 % téchto kancelafskych ploch
156 900 m?, z nichZ 76 % se nachazelo ve zcela nové posta-  je jiZz v soucasné dobé predpronajato. Zbylych 148 100 m? by
venych projektech. Stejné jako v lofiskych letech, tak ivroce  mélo byt dokonceno v prabéhu let 2020 az 2021. Nicméné je
2018 byla vétsina téchto kancelafskych prostor témé¥ prona-  potfeba pocitat s tim, Ze tento Gdaj neni kone¢ny a bude se
jata pfed samotnym dokoncenim. v prabéhu roku ménit v zavislosti na realném zahajeni a také
dokoncenf vystavby budov.
TABULKA Ptehled nové dokonéenych objektti v roce 2018 Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum ===

City West A1 Komer¢ni banka 9300
7 Visionary CA Immo 20 500
5 Dynamica Penta Investments 13400
8 Rustonka R2 (phase ) J&T 11400
4 Trimaran S+B Gruppe 18 300
6 AFI Vokovice AFI 12 200
4 Eurovia Eurovia 3000
8 Palmovka Open Park 3 Metrostav 9800
8 Palmovka Open Park & Metrostav 13200
4 City Element S+B Gruppe 7600




TABULKA Projekty s terminem dokonéeni v roce 2019

Méstska Projekt Developer Celkova kancelafska| Dokonceno
cast plocha (m?

Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum

Palac ARA Rekonstrukce ECE Europeans Estates 2 600 2019 Q1
1 Na Pofi¢i 5 Rekonstrukce Cecopra 1300 2019 Q1
4 Mayhouse Nova vystavba CPI Group 7 400 2019 Q1
8 Rustonka R3 (faze I Nova vystavba J&T 1400 2019 Q1
5 CSOB HQ. |l Nova vystavba csoB 30 000 2019 Q2
6 Telehouse Rekonstrukce BPD Group 20900 2019 Q2
9 Harfa Office Center Nova vystavba | KAPRAIN Group a Lighthouse Group 28 300 2019 Q2
5 Green Point Nova vystavba Karlovarské mineralni vody 7500 2019 Q2
8 Praga Studios Nova vystavba Skanska Property 11200 2019 Q2
7 Argentinska Office Building Nova vystavba Sudop 6200 2019 Q2
4 LifeBuilding C (BB Centrum C) | Rekonstrukce VIG 11100 2019 Q2
8 DOCK IN THREE Nova vystavba Crestyl 16 000 2019 Q3
2 Churchill | Nova vystavba Penta Investments 15200 2019 Q3
5 SmichOFF Nova vystavba Penta Investments 11700 20719 Q3
10 Centrum Vinice Rekonstrukce GES Real 14 300 2019 Q&
7 Letnd OC Nova vystavba Lordship 5500 2019 Q&4

GRAF Mira neobsazenosti v jednotlivych méstskych ¢astech v Q4 2018 (v %)
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Neobsazenost

Stejné jako v predeslych letech, tak i v prabéhu roku 2018
doslo v Praze k poklesu neobsazenosti kancelafskych pro-
stor. A to konkrétné z 6,2 % na 5,1 % (co? predstavuje zhruba
178 800 m? volnych kancela¥skych ploch). Jedna se o histo-
volnych kancelafi z roku 2007. Toto je zplsobeno zejména
pokracujici nadprimérnou poptavkou, kterd neni v soucasné
dobé uspokojena nabidkou kancelafskych prostor. Nicméné
hlad po expanzi spojeny s naborem pracovnich sil je jiz za vr-
cholem a pozvolna narazi na své limity. Dsledkem pozitivni
atmosféry poslednich nékolika let mdZe byt mirné ochlazeni
pro rok 2019.

GRAF Vyvoj nejvyssiho dosahovaného najemného v letech (EUR/m%mésic)
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Najemné

Nejvy3si dosahované najemné v pribéhu roku lehce vzrostlo a na
konci roku 2078 se v centru mésta pohybovalo mezi 21,00-22,00
EUR/m/mésic. V $iréim centru mezi 15,00-16,50 EUR/m?/mésic a ve
vn&jéim mésté pak na trovni 13501500 EUR/m#/mésic. To je dano
predevdim dlouhodobé nizkou neobsazenosti kanceléfskych pro-
stor. Na druhou stranu, jelikoZi v roce 2019 by mélo dojit k dokonce-
ni nadpréimérného mnozstvi kancelétskych projektti, neocekavame
prozatim dramaticky nardst vy3e najemného, ale spiSe jeho ustalen.

Co se tyka miry pobidek, jiz davno neplati, Ze by si mohl ndjemce
diktovat jejich wysi, jako tomu bylo v letech po krizi. Vzhledem
k soucasné situaci na trhu lze Fici, Ze v jednanich ma jasnou pre-
vahu pronajimatel.

Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum
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EVROPSKY KONTEXT

Pokracujici pozitivni ekonomické klima a nizka nezaméstnanost
napfi¢ EU vedou k vysoké mife poptavky po kancelafskych pro-
storach, ktera ovem v mnoha metropolich nardzi na nedostatek
volnych prostor.

GRAF Objem poptavky v jednotlivych evropskych méstech za rok 2018
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Tento jev je dlouhotrvajici a nic zatim neukazuje na to, Ze by mélo
dojit ke zméné. Objem poptavky v jednotlivych evropskych zemich
tak i nadale dosahuje nadprdmeérnych hodnot. Rekordni objem po-
ptavky tento rok zaznamenal napfiklad Milan nebo Dublin.

Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum
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III GRAF Nejvyssi dosahované najemné v evropskych méstech v Q4 2018 (EUR/m%mésic)
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vaného najemného. Stejné jako v roce 20717, tak i v roce 2018
zaznamenala evropskd mésta narlst vy$e dosahovaného

III GRAF Mira neobsazenosti v jednotlivych evropskych méstech v Q4 2018 (v %)
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Primérnd mira neobsazenosti se v evropskych metropolich
pohybuje na Grovni 6,1 %, co? je pouze 1% rozdil oproti Praze.
NejniZ3i mira neobsazenosti byla opét zaznamenana v Berliné
(1,8 %), a nejvyssi naopak v Madridu (11,1 %).

BRNO
Poptavka

V roce 2018 dostahla hruba realizovana poptavka véetné rene-
gociaci v Brné celkem 58 200 m? co? predstavuje meziro¢ni
narist o 6 %. Poptavka v Brné tak i nadale zOstava na stabil-
ni Urovni jako v predchozich letech. Neni pfekvapenim, Ze se
IT spole¢nosti staly s 50% podilem i tento rok nejaktivnéj$im
sektorem, co se celkové poptavky tyce. Nejvétsi brnénskou
transakci byl pfedpronajem spole¢nosti Moravia IT (8 500 m?)
v novém kancelafském projektu VInéna Office Park AB, nasle-

Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum

Amsterdam Madrid

Brusel Videfi Variava Barcelona Praha  Bukurest

(prémiového) najemného, a to v priiméru o 5 %. V Berliné se
nejvyssi dosahované najemné zvysilo dokonce o 18 % v mezi-
ro¢nim srovnani.

Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum
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dovany renegociaci spole¢nosti AT&T (8 000 m?) v budové
Campus Science Park C.

Nabidka

Nabidka kancelafskych prostor v Brné tvofila v druhé poloviné
roku 2018 celkem 583 400 m2 Budovy tfidy A predstavovaly
82 % celkové plochy a zabyvajicich 19 % tvorily kancelare ti-
dy B. V roce 2018 bylo dokon¢eno 38 800 m? ve ¢tyfech kan-
celafskych budovach. A to konkrétné: Campus Science Park DE
(13 300 m2), Vlnéna Office park FG (12 400 m?), VInéna Office
park H (6 400 m? a CTOffice A3 (6 700 m?).

Aktualné je ve vystavbé 6 kanceldrskych projektl o celkové
plose zhruba 60 000 m2 Vsechny tyto projekty by mély byt
dokonceny v prabéhu roku 2019.



Neobsazenost

Mira neobsazenosti v Brné v pribéhu roku 2018 postupné
vzrostla a na konci roku 2018 se dostala na Urover 9,6 %. Jed-
nalo se tak o narGst o 2,3 % oproti minulému roku. Toto zvy3e-
ni povazujeme ale pouze za kratkodoby jev, ke kterému doslo
v ddsledku dodavky vy$siho objemu nové postavenych kance-
lafskych ploch na brnénsky trh. Brnénské firmy se totiz potykaji
s nedostatkem adekvatnich kancelafskych prostor.

Najemné

Nejvy$si dosahované ndjemné v Brné v prabéhu roku 2018
vzrostlo na 14,50 EUR/m¥mésic. Nicméné i tak jsou najmy v Brné
oproti Praze stale Fadové o desitky procent niZ3i, coz spolu s dal-
§imi pfidanymi hodnotami, jako je napfiklad vysoky podil vysoko-
Skolskych studentl nebo kratsi vzdalenost do Rakouska a Slo-
venska, déla z Brna atraktivni misto pro sidlo podnikani.

OSTRAVA
Poptavka

Hruba realizovana poptavka dosahla v roce 2018 celkem
21920 m? Jedna se o relativné nizky meziro¢ni narlst o 7 %.
Nejvétsi ostravskou transakci roku 2018 byla renegociace spo-
le¢nosti Okin (7 300 m?) v kancelaFském komplexu Orchard.

S ohledem na aktualni situaci na trhu v Ostravé je pravdépodobng,
7e dojde k navySeni poptavky po kancelafich v pribéhu roku 2019.

GRAF Realizovana kancelaFska poptavka v Ostravé a v Brné v letech 2012-2018 (v m?)
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TRENDY

Vice nez kdy jindy je nutné sledovat trendy a vnimat jejich
sméfovani v globalnim méfitku. Ve spolupréaci s nasimi nad-
narodnimi kolegy jsme spole¢né zjistili pét hlavnich oblasti,
které budou utvaret a formovat poptavku po kancelatich
a pracovnim prosttedi. O nize uvedenych trendech lze vSak
fici, ze plati na lokalni i nadnarodni Grovni:

Nabidka

Vyméra kancelarskych ploch v Ostravé se ani v priibéhu roku
2018 nezménila a ¢itala celkem 213 400 m? Budovy tfidy A tvo-
fily 73 % celkové plochy a zbyvajicich 27 % predstavovaly kan-
celdfe tridy B.

Aktualné je ve vystavbé celkem 10 000 m? kancelafskych pro-
stor v kanclé¥ském komplexu Smart Innovation Center, ktery by
mél byt dokoncen v prvni poloviné tohoto roku.

Neobsazenost

Ke konci roku 2018 bylo v Ostravé evidovano celkem 19 600 m?
volnych kancelaFskych ploch. Mira obsazenosti tak oproti loriské-
mu roku klesla o 41 9% na 9,2 %. Mira neobsazenosti kancelafi
v Ostravé bude stagnovat, pripadné kratkodobé vzroste s ohle-
dem na obsazenost projektu Smart Innovation Centre. Aktudlné
limitovana nabidka v Ostravé vSak bude v dlouhodobém horizontu
sniZzovat mnozstvi volnych prostor.

Najemné

Nejvy3si dosahované najemné v Ostravé v prabéhu roku 2018
zlistalo stabilni a pohybovalo se mezi 11,50-12,00 EUR/m%
mésic. Lze oCekavat mirny rist najemného s ohledem na vyvoj
poptavky v Ostravé.

Il Brro Ostrava
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1. Kancelare jako sluzba

Nadale klesa zajem ndjemcd o investice i starost o prosto-
ry jako takové. Z toho pfirozené prosperuji coworkingova
centra a provozovatelé sdilenych kancelafi, nicméné i tradi¢-
ni pronajimatelé a developefi se musi oprostit od pouhého
vlastnictvi ¢i developmentu nemovitosti, pfichazet s inova-
cemi v oblasti sluzeb, utvareni komunity a zlepSovanim pra-

Zdroj: Knight Frank Research / Prague Research Forum
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covniho prostfedi. Rostou tak naroky na schopnosti a kompe-
tence pronajimatele.

2. Produktivita misto nakladd

Misto tlaku na snizovani nakladd sledujeme orientaci na vyso-
kou miru efektivity prostor. Tim v8ak nemame na mysli efektivi-
tu z hlediska vysokého zahusténi (s vizi Uspor), co? se v dlisled-
ku ukazalo jako kontraproduktivni (,pfehusténé open space®).
Misto toho se pro fadu spolecnosti ukazuje jako efektivngjsi
posilit interakce mezi lidmi a jejich spokojenost, ¢ehoZ dosah-
nou vytvorenim adekvatniho pracovniho prosttedi. Viysledkem
by méla byt vy3si produktivita, nicméné stoupaji naroky i nakla-
dy na interiér.

3. Nové technologie

Uméla inteligence (A, robotika a automatizace budou mit na-
rGstajici vliv na firemni procesy a organizacni strukturu. Firmy
tak budou poptévat jiny typ a pocet zaméstnanctl. Budou hle-
dat kanceldre s jinymi naroky, o jiné vymére a s odlisnymi poza-

davky na lokalitu. Ménf se charakter poptavky.
4. Transformace firem

Technologicky vyvoj lidstva nuti firmy prehodnotit své obchodni
modely. Aby obstéaly, fada spolecnosti se musi zacit orientovat

ENGLISH SUMMARY
OFFICE MARKET

i v oblastech, které byly doposud zcela mimo jejich kompetence
(zejména v digitalni oblasti). Kromé toho se méni demografické
sloZzenf a dochazi v ramci firem ke kulturnim zménam.

5. Era mobility

Zijeme v éfe mobility a Ceskou republiku tak lze ¢m dal tim
méné povazovat za izolovanou zemi. Rekordni aktivita v ob-
lasti M&A (na lokalni i nadnarodni trovni) je bezesporu jednim
z hnacich motord aktualni poptavky na trhu pronajmd. Kro-
mé primarnich dsledkd spocivajicich v relokacich spole¢nosti
& jejich expanzich sledujeme i sekundarni efekty (podnajmy,
pred¢asna ukonteni smlouvy atd.) v souvislosti s aktivitou trhu
M&A. V obecné roviné je viak pohyb smérem za pracovni silou,
tedy za talenty, ale i za niz&imi (mzdovymi) naklady.

PFirozeng, vycet viech trendd, které v dnedni dobé ovliviuji trh
kancelafskych pronajmd, by byl velmi dlouhy a fada z nich je
treba i specificka pro cesky trh (které lokality jsou povazova-
ny za atraktivni, ale i stravovaci ndvyky zaméstnanct). V této
kapitole navic opomijime ,zelené certifikace", které viak byly
diskutovany v dfivéjsich vydanich Trend Reportu a bezesporu
by vydaly na samostatnou kapitolu.

Nicméné vyse zminéné trendy vyzaduji pozornost a budou hlav-
nimi urcujicimi faktory v nadchazejicim obdobi.

PAVEL NOVAK, RENATA KROMICHALOVA,
LENKA YEN PHAMOVA
Knight Frank

¢ The total gross volume of concluded transactions in the Prague market declined slightly. Despite this, the trend of strong demand from

previous years continues.
¢ In Prague, the office vacancy rate dropped to 5.1 %.

¢ The Brno market remained relatively stable year-on-year.

¢ The trend of offices as a service continues, with an emphasis on productivity, the use of new technologies and mobility
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TRH MALOOBCHODNICH
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Navstévnost obchodl jiz neroste, v roce 2018 oviem pokracoval vysoky nartst maloobchod-
niho obratu - retail téZil z pfiznivého spotiebitelského klimatu a stoupajicich vydajti éeskych
domacnosti.

Nové plochy pFibyvaji jen mirnym tempem, téZisté investic sméfuje do modernizace a zvy3o-
vani kvality obchodnich prostor.

V rdmci obchodnich center klesa podil klasického maloobchodu ve prospéch ploch pro food
& beverage, sluzby a zabavu.

Dochazi ke stale intenzivnéjsimu sblizovani a propojovani tradi¢niho ,kamenného" a online
obchodu.

Transakéni aktivita byla v roce 2018 vysoka, pfedchozi rekordni roky nicméné nepiekonala.
Zajem investor( narazi na omezenou nabidku v nejzadanéjsim segmentu Gspésnych center.

CESKY OBCHOD POKRACOVAL V RUSTU

V roce 2018 pokracoval pozitivni trend nastartovany jiz na pre-
lomu let 2013/2074. Pokratujici rést ¢eské ekonomiky i pfiznivé
spottebitelské klima pfispély k dalsimu rdstu vydaji ¢eskych
domacnosti v maloobchodu, a tim i réistu maloobchodntho ob-
ratu. Ve druhé poloviné roku jiz nicméné bylo mozné pozorovat
urcité zpomaleni ristové dynamiky.

Pozitivni vyvoj maloobchodu s poklesem tempa v zavéru roku potvr-
zuje také index vyvoje obratu ¢eskych ndkupnich center. Ten podle
(dajél International Council of Shopping Centres (ICSC) zaznamenal
(podobné jako loni) meziroeni nartist obratu o 74 % (ve &tvrtém

I GRAF Vyvoj maloobchodnich vydajt a indexu spottebitelské davéry
|
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Ctvrtleti jiz ovdem jen +3,5 %). TotéZ ovéem nelze Fici 0 samotné na-
vitévnosti nakupnich center, kterd od roku 2014 pravidelné stoupa-
la, v roce 2017 0 2,6 %. V roce 2018 tento ukazatel dosahl jiz pouze
+0,5 %, a to jen diky silnému prvnimu Ctvrtleti — ve zbytku roku pak
bylo mozné pozorovat zfetelnou stagnaci.

Pro nakupni centra tedy platilo to, co koneckonc i pro retail celkové:
Cedi nechodili nakupovat ¢astgji, ale utraceli v obchodech vice penéz.

Narlist obratu neni podle vysledkd méreni reprezentativniho Pa-
nelu domacnosti GfK primarné tazen inflaci ¢ nartistem objemu
nakupd, ale tzv. ,up-tradingem", tedy tim, Ze zakaznici davali pred-
nost kvalitnéjsimu, a tedy i draZ8imu zboZi. Zakaznici jsou stale

Zdroj: CSU (maloobchodnf obrat), GfK (index spotiebitelské davéry)
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GRAF Vyvoj obratu a navétévnosti nakupnich center v CR (meziroéni srovnani v %)
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naro¢néjsi na pohodli nakupovani, na kvalitu, na sluzby a zékaz-
nicky servis, na rychlost nakupu ¢i dodani zbozi a také na informa-
ce — 0 zboZi a nejen o ném.

VYVO)] TRHU A OBCHODNICH FORMATU
V desitce nejvétiich obchodnich fetézcti v Ceské republice na-

jdeme pouze sité provozujici primarné prodejny rychloobratko-
vého zboZi, pficemz situace na trhu je pomérné stabilizovana

TABULKA Nejvétsi obchodni Fetézce v Ceské republice
(s obratem nad 20 mld. K¢ — trzby dle Géetnich uzavérek z let 2017 a 2018)

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

Q Q@2 Q3 @ Q
2016

Q2 Q3 Q4 Q Q2 Q3 Q4
2017 2018

— na prvnich osmi pfickach v uplynulém roce nedoslo k zadné
zméné. To ale neznamen3, Ze to byl pro vsechny velké hrace
Uspésny rok — néktefi z nich z diivodu efektivity mirné reduko-
vali rozsah své prodejni sité, u nékterych doslo dokonce k mir-
nému poklesu obratu. Nejrychleji v poslednim méfeném obdobi
rostl obrat spole¢nosti Lidl, kterd rozsifila a zmodernizovala
desitky svych prodejen, a také spole¢nosti Billa, zejména diky
rozvoji konceptu Billa stop & shop.

Zdroj: GfK, Obchodni rejstiik

. Obrat

Kaufland Ceska republika 131 56,8
Ahold Czech Republic 326 49,8
Tesco Stores CR 190 454

Lidl Ceska republika 238 438

Geco (prodejny Geco tabak-tisk) 276 343
Penny Market 374 339

Makro Cash & Carry CR 3 29,0
Billa 289 256

Globus CR 15 22,8

* pocet prodejen ke 31.10. 2018

Klicovym mistem prodeje nepotravinafskych kategorii zboZi
jsou nicméné sortimentni specialisté (nejvét$i obrat z nich do-
sahuji IKEA, Hornbach a OBI) a také obchodnf centra, kterym
je vénovana samostatna pasaz této kapitoly. A dvouciferny
meziro¢ni narlist obratu zaznamenal segment onlinového re-
tailu — v roce 2018 Cedi za nakupy v eshopech utratili témé&f
135 miliard K&.

Ceska republika ma uz hlavni vlnu expanze tradi¢niho retailu
za sebou. Diky investicim do modernizace i krok&im vyvolanym

pozadavky poptavky viak prochazi obchodni sit postupnou
proménou. Rist obchodnich formatt bude i v dalsim obdobi
primarné taZen produktivitou vice neZ expanzi. Dojde k dalsimu
zmensovani ploch hypermarket® (zejména téch, které nejsou
schopny zajistit dostatenou efektivitu plochy) a trh bude lépe
pokryt tzv. convenience koncepty.

Pozitivni perspektivu pred sebou maji kvalitni specialisté. Napfic
segmenty roste online retail. Dojde také k rozvoji hybridnich
formdtd, zahrnujicich obchod + gastronomie ¢&i sluzby apod.

55
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Propojeni obchodu a sluZeb je viibec jednim z kli¢ovych trendt.
Projevuje se v pestrosti sluzeb poskytovanych obchodniky na
plose i mimo ni i v rozvoji technologii. Posiluje rovnéz ,socialni
funkce" obchodu — obchody se stavaji daleZitymi misty pro se-
tkavani lidi: od obchodnich center pres venkovské prodejny az
po Cerpaci stanice.

Integrace online/offline bude stale sofistikovan&jsi a pro obchod-
niky se stane nutnosti. Motorem rlistu e-commerce napfi¢ sektory
bude zvy3ovani nakupniho komfortu a Uspora ¢asu. Limitem jesté
rychlej$iho rozvoje online retailu zatim zGstava funkéni a efektivni
zabezpeleni logistické faze.

Zakaznici budou po obchodnicich i znackach ve stale vétsi mite
vyzadovat plnou integraci vech prodejnich kanald online i offline
a hladky pfechod mezi nimi. Tento omni-channel se za¢ne postup-
né dostavat do povédomi, ¢emuz vyznamné pomohou nova média.

OBCHODNI CENTRA

Nejoblibenéj&im mistem nakupu nepotravinarského zbozi v Cesku zC-
stévaji nakupni centra. V soucasné dobé jich v $ir$im vymezeni ptisobi

vice neZ Ctyfi stovky, a to nejriznéjsich typt a velikosti: nakupni galerie,
retail parky, hypermarkety s malymi shopping mally s plochou pres
5 000 mv, specializovana centra atd. Jejich celkova pronajimatelna
plocha presahuje 4,5 mil. m2

Devét desitek obchodnich center lze podle kategorizace ICSC
zafadit mezi velké ¢ stiedné velké, kdy jejich celkova plocha
&inf 2.4 mil. m? GLA. TéméF ¢tvrtina z téchto center (a tfetina
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
obyvatel se nachazi mirné pod priimérem EU. Prepocet podle
realné kupni sily Ceskou republiku oviem dostava mezi skupinu
zemi s nadprdmérnou kapacitou obchodnich ploch.

V tabulce nejvétsich nakupnich center nedo$lo ve srovnani
s predchozim rokem v roce 2018 k zadnym vyznamnéjsim zmé-
nam. Z desitky nejvétsich center pro3lo nejvyraznéjsi proménou
prazské OC Letpany, které realizovalo velkorysou investici do
modernizace, rozvoje branch-mixu a posunuti celého prostredi
centra na kvalitativné vy3si troven.

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

Obchodni centrum Poéet obchodti | Celkem GLA centra v m? Vlastnik

Zdroj: GfK, vefejné zdroje, Gdaje k 1. 1. 2019

Centrum Chodov Praha 102 000 Unibail-Rodamco-Westfield
Galerie Santovka Olomouc 200 46 000 SMC Development
Forum Nova Karolina Ostrava 193 58 000 REICO
Olympia Brno Brno-ModFice 186 102 000 Deutsche Euroshop
OC Letrany Praha 185 120 000 Union Institutional Investment
Palladium Praha 180 40 000 Union Institutional Investment
Galerie Harfa Praha 179 45000 WOOD & Company
Novy Smichov Praha 170 58 000 Klepierre
Centrum Cerny Most Praha 169 77 000 Unibail-Rodamco-Westfield
Avion Shopping Park Ostrava Ostrava 1e5 85100 Inter IKEA Centre

Z novych investic je tfeba zminit dvé nejvyznamnéjsi. Na jare
2018 doslo k finalizaci rozsifeni ¢eskobudéjovického centra IGY,
vlastnéného skupinou CPI. V kvétnu 2018 jsme se pak dockali
zavr$eni mnohaletého Usili o otevieni outletového centra v Tu-
choméficich nedaleko ruzyriského letisté (ptivodné mélo byt
toto centrum pod ndzvem Galleria Moda v provozu uz v fijnu
2008, nasledné n&kolikrat ménilo svou vlastnickou strukturu).
Diky spojenému Usili spole¢nosti Kaprain a mezinarodné zkuse-
ného spoluinvestora spole¢nosti Neinver se podafilo dokon¢it
projekt Prague The Style Outlets, resp. jeho prvni fazi, nabize-

TABULKA Jak se bude v letech 2019-2020 vyvijet rozsah a struktura obchodni sité? Jak se bude

ejim ramci pfivedli do Prahy
desitky novych znacek a centrum si v soucasné dobé hleda své

jici 85 obchod(. Provozovatelé v j
misto na trhu.

Vétsina Ceskych mést vykazuje opravdu vysokou miru satu-
race a ¢lenové expertniho panelu ARTN proto ocekavaji jiz
jen velmi mirné prirtistky obchodnich ploch. Vice prostoru nez
v nakupnich centrech vidi pro expanzi prostfednictvim retail
park® (primarné v okresnich méstech) a u velkoplognych ne-

potravinafskych prodejen, pro vétsi centra vidi prostor jesté

ménit pocet prodejen (v ramci priizkumu je délime dle velikosti a sortimentu)?

Velkoplo$né potravinarské

a smiené prodejny 0% 14 % % 14 %

(hypermarkety, supermarkety, diskonty)
Malé potravinarské a smiSené prodejny 0% 27 % 43 % 27 %
Velkoplo$né nepotravinafské prodejny 0% 36 % ok % 0%
Malé nepotravinaiské prodejny 0% 43 % 36 % 21%
Nakupni centra (s pasaz/) 0% 4% 86 % 0%
Retail parky 0% 64 % 36 % 0%

Zdroj: Priizkum ARTN



v Praze a Brné. Rozhodujici ¢ast investic uz nyni sméfuje spise
do redevelopmentu — do modernizace ¢i extenze stavajicich
budov — nez do nové vystavby. Predpoklada se posileni vyzna-
mu vnitroméstskych nakupnich center.

Dal3i zajimavé projekty jsou nicméné v pFipravé, s realizaci vét-
Sinou aZ po roce 2019. Jedna se napfiklad o rozsiteni brnénskych
center Avion Shopping Park a Kralovo Pole, v Praze se otevie
OC Letna ¢ multifunkéni projekt Savarin v centru mésta, dalsi
obchodni projekty budou dokon¢eny v centralnich ¢astech Plz-
né a Zlina. Dynamicky rozvoj znamenajici dalsi velké prirdstky
ploch miizeme otekavat v z6né Priihonice — Cestlice. V delsim
¢asovém horizontu se pak Praha mdZe tésit na velké rozvojové
projekty nadraznich oblasti jako Smichov, Bubny nebo Zizkov.

INVESTORI, NAJMY, VYNOSNOST
Zatimco obdobi let 2015-2077 se vyznacovalo extrémné vy-

sokym zajmem investort o retail (v rekordnim roce 2017 do
maloobchodnich realit sméfovalo vice nez 1,5 mld. EUR inves-

TABULKA Vybrané transakce v retailu v roce 2018

Objekt Mésto Prodejce Kupujici PFiblizna cena
(mll EUR)

tic), rok 2018 pFinesl mirmé zklidnéni. | tak oviem byla aktivita
investord pomérné vysokd, a vyznamnou roli v tom hral ¢esky
kapital. Nejvyznamnéjsi udalosti roku byl prodej center port-
folia Meyer Bergman — ostravské Forum Nové Karolina ziskal
za 210 mil. REICO — CS nemovitostni fond, kralovéhradecké
Futurum pak za 120 mil. EUR skupina CPI.
uplynulého obdobi [ze zminit naptiklad nakup opavského cent-
ra Breda & Weinstein, komplexu Centro Zlin a prazskych center
Novodvorska Plaza a OC Sestka. Tradi¢né Zivo bylo téZ v trznim
segmentu retail parkd.

Z dal8ich investic

Nejzajimavéjsi realizovanou transakci pocatku roku 2019 je pro-
dej prazského obchodniho domu ,My" (dfive Ma)), ktery od sku-
piny Tesco ziskala developerska firma Amadeus Real. Po prevzeti
budovy spole¢nost pocitad s rekonstrukci, zacit by méla v druhé
poloviné roku 2020 a skoncit by méla o dva roky pozdéji.

Celkové v segmentu maloobchodnich nemovitosti pozoruje-
me konsolidaci. Po¢et moznych akvizi¢nich cili se po boomu
predchozich let postupné sniZuje. Pouze Sestina respondent(

Zdroj: BW, vefejné zdroje

OC Sestka Praha Pale Fire /Wood & Company Aircraft view Properties
My Narodni Praha Tesco Stores Amadeus Real 37
Atrium Hradec Kralové Hradec Kralové Amadeus Real Czech private 4
Gécko Liberec Liberec Nordic Investors DRFG Real Estate X
Futurum Brno Brno Atrium European Real Estate Trikaya/Opifer 12
SC Repy Praha x Trikaya/Opifer X
Tesco Hradec Kralové Hradec Kralové Amadeus Real private X
Futurum Hradec Kralové Hradec Kralové Mayer Bergman CPI PG 120
Breda & Weinstein Oprava Avestus Mint Investments 60
CPI supermarkets portfolio Rizné CPI PG confidential X
CPI retail park portfolio Trutnov, C. Té%in rlizné CPIPG DRFG Real Estate X
Centro Zlin Zlin Discovery private individuals shares X
Vsebofice SC Usti nad Labem Bainbridge Tamda Foods X
Galerie Pisek Pisek DIBITI Investments a CSPP Raiffeisen realitni fond 10
Exafin retail parks portfolio Rizné Exafin various private >38
Forum Nova Karolina Ostrava Mayer Bergman & HOOPP | REICO — CS nemovitostni fond 210
Novodvorskéa Plaza Praha Klépierre Praha Bluehouse X
JMy" Tesco obchodni déim Praha i regiony Tesco Amadeus Real x (fin. 2/2019)

expertniho panelu ARTN se domniva, ze zajem investord o ma-
loobchodni prostory v nejblizéim obdobi poroste (pro srov-
nani: u ostatnich segmentl trhu se tento Udaj pohybuje mezi
40-50 %).

Na rozdil od minulosti,

,PrestoZe ocekavam velky zdjem investo-
rd o nejlspésnéjsi nakupni centra, jejich
nabidka bude velmi omezend, protoZe

jsou v drzeni dlouhodobych vlastnikd."
Ondfrej Kadlc, ING Bank

tivnich investic se vyrazné sniZil, rozhodujici investice pfichazeji

kdy do center ve velkém
investovaly
finan¢ni skupiny, které
vétsinou nehodlaly tyto
reality vlastnit dlouho-
dobé,
zménila. Podil spekula-

se nyni situace

od strategickych investord, ktefi jsou pfipraveni své portfolio

nejriznéjsi

kultivovat a rozvijet del3i dobu. Tito vyznamni hraci se pfitom
v uplynulém obdobi sousttedili pravé na velka a kvalitni centra.
Ackoliv tedy zajem o Uspésna nakupni centra je velky, nabidka je
jiz znané omezena.

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 priblizuje. Pramér-
ny vield u nakupnich center se pohybuje kolem 4,5 %, u nejlu-
krativnéjsich ploch na high streets dokonce klesl aZ na 3,5 %.
V obou pt¥ipadech lze pfitom v nejbliz8im obdobi ocekavat dalsi
kompresi.

Kupujici pochopitelné ptedpokladaji, Ze se jim jejich investi-
ce vrati v dostate¢né vysokém najemném. Vétsina odbornikd
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GRAF Jak se bude vyvijet vy$e ndjemného v retailu?
2%

39%

45 %

oslovenych ARTN ovsem cekava, ze najmy se jiz pHilis ménit
nebudou, pfipadné Ze dojde k jejich pouze mirnému narfistu
¢i poklesu. Hovofit o primérném najemném je pfi tom ov-
Sem zjednodusujici — rozdily mezi vy3i najm0 mezi Usp&snymi
a méné Uspésnymi centry se totiz kazdym rokem zvy3uji.

Zatimco nékterad Uspédnad centra v exponovanych lokalitach
zvysila ndjmy mensich ploch i na stovky EUR/m%mésic, u cen-
ter ztracejicich navstévniky i najemce hodnota klesla ¢asto az
k hlading kolem 10 EUR/m¥mésic, spodni limit u retail parkd
v regionech se pohybuje na trovni 5-6 EUR/m¥mésic.

Stale vyraznéjsim fenoménem je rostouci diverzifikace trovné
najmG podle sily ndjemce. Stru¢né feceno, ¢im silngjsi znacka,
i vyhodngj§i nabidky
pro najemce. Na trhu
jsou znacky, které jsou
nezbytné pro atraktivni

,Bude pokracovat trend rozevirani niizek
mezi nejlepsimi nakupnimi centry a méné
Uspésnymi — z hlediska hodnoty, atrakti-
vity i struktury ndvstévnikd.”

Pavel Krchrigk, Oberbank AG

a dobfe nastaveny na-
jemni mix. Naopak silna
centra si mohou vybirat
mezi desitkami zajemcl
a také této moZnosti
plné vyuzivaji. Novy najemni vztah pro né znamena vy3si pfijem
z najmu ¢ renomovanéjsi znacku, v optimalnim ptipadé oboji.

Podle expertniho panelu ARTN bude co do cenové trovné mezi
zakazniky posilovat zajem predevsim o prodejny ve stfednim
cenovém pasmu (tomuto segmentu dava nejvétsi sance 72 %
respondentt), naopak jsou pomérné skepticti ohledné expanze
prodejen ve vy$sich cenovych relacich (pouze 7 %).

PERSPEKTIVY DALSIHO VYVOJE

Cesky malobchodni trh je na jedné strané vysoce konkurenéni,
soucasné ovem i pomérné stabilizovany. Aktualné tézi z pozi-
tivniho ekonomického vyvoje. Do budoucna poroste vyznam
nakupniho zazitku, ¢asu vénovaného nakupu a jednoduchosti
a bezproblémovosti celého procesu. Projevi se jak ve vyuZiti
technologif na prodejni ploge (a nejen tam), tak v men$i ochoté
zakaznik® cestovat za nakupem. Vyrazné to ovliviiuje i misto
prodeje — preferované obchodni formaty i dalsi vyvoj nakupni-
ho prosttedi a technologil.

Zdroj: Préizkum ARTN

. Vzroste o vice nez 5 %

B Mirné vzroste

Nezméni se
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Nedokazu odhadnout

Soucasné se bude prohlubovat diferenciace (u segmentd ob-
chodt i segment@ zakaznik) mezi ,rychlym pragmatickym na-
kupem" a ,zazitkovym
nakupem". Silnym téma-
tem bude digitalizace

,Zakaznici budou ochotni travit v cent-
rech vice ¢asu, pokud dostanou néjakou
pfidanou hodnotu', zézZitek nad rdmec
standardniho nakupovaéni.”

a také personalizace na-
bidky a jeji pfizptsobenf

konkrétnimu Pavel Berger, Komeréni banka

zakazni-
kovi.

Bude pokracovat celkova konsolidace celého segmentu s diira-
zem na efektivitu provozu. Limitem rozvoje obchodu bude pre-
devsim nedostatek kvalitniho personalu na viech trovnich. Pro
fadu obchodnikt nebude jednoduché naplnit ocekavani stale
kraCovat navrat do méstskych center, coZz mtze vést k poklesu
navstévnosti nékterych center na periferii bez profilace nebo
zkvalitriujici se nabidky.

Bude dochéazet k intenzivnimu sblizovani a propojovani tradic¢ni-
ho ,kamenného" a online obchodu. Fenomén digitalizace bude
vibec pro obchodniky i centra pfedstavovat zajimavou pfileZi-
tost. Zvétsi se rozdily mezi Uspé&Snymi a nelispésnymi obchod-
niky a obchodnimi centry, a to jak v navstévnosti a obratech, tak
nasledné i v najmech.

Kvalitni management a kontinualni modernizace a zatraktiviiova-
ni center budou podminkou Uspéchu. Zakaznici i retailefi budou
vyhledavat primarné centra, ktera na sobé pracuji a nabizeji vice
nez v minulosti. V centrech se bude koncentrovat volno¢asova
nabidka a sluzby, které se stanou stimulem setkavani lokalni ko-
munity. Hlavnim sortimentem v nakupnich centrech zdstane i na-
dale moda, vétsi podil v nabidce budou hrat sluzby, gastronomie
a zabava, ptibude i vydejen internetovych obchodnikd. Vyraznéji
nez dfive budou také centra budovat svij jasny profil a svou po-
zici jako znacky. Majitelé a property manazefi budou také hledat
nové zdroje pfijma, at jiz se jedna o parkovné, dodate¢né pfijmy
z pop-up obchodd a pronajmu stankd, prodeje ¢ distribuce elek-
tfiny nebo nejriiznéjsich marketingovych akc.

TOMAS DRTINA
GfK
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ENGLISH SUMMARY
RETAIL MARKET

* The visit rate of shops is no longer increasing, but in 2018 the high retail turnover continued - retail benefited from the favorable consumer
climate and rising household expenses.

¢ New retail space is growing at a moderate rate, with investments focusing on modernization and improving the quality of retail space.

¢ Within shopping centers, the share of conventional retail trade is decreasing in favor of food & beverage areas, services and entertainment
areas.

¢ The convergence and interconnection of traditional physical stores and online stores is becoming ever more intense.

* Transaction activity was high in 2018, but it did not exceed the previous record-breaking years. The interest of investors is hampered by limi-
ted supply in the most sought-after segment of successful centers.

CBORISLAVKA

24 000 m? kancelérské plochy tfidy A 250 parkovacich stani pro navstévniky zachovana prirozena pési prostupnost
8 600 m? maloobchodnich ploch precertifikace LEED GOLD propojeni vestibulu metra s obchodni paséazi

60 obchodnich jednotek rozsahly vetejny prostor se zeleni komunitni centrum pro rezidenty

& xKkce WWW.BORISLAVKA.CZ




PInime sny developerum i kupujicim
Uz 25 let

N TIDEREALITY tel.: 602 269 O11 | www.tide.cz




TRH
LOGISTIKY



realitnich segmenta.

celkem 8 mil. m2

Zajem investorl o logistické nemovitosti diametralné roste.

Je¥té pred deseti lety byly logistické nemovitosti v Ceské repub-
lice na okraji pozornosti investort, bankérd, realitnich poradcd.
Obecné byl tento sektor povazovan za popelku realitniho trhu.
V roce 2009 bylo v Ceské republice 35 milionu m? modernich
skladovacich ploch, neobsazenost byla historicky vysoka (18 %)
a yieldy, ty prémiové, se pohybovaly mezi 8-9 % (BNP Paribas).
V krizi nemély nemovitosti na razich ustlano obecné, poklesy hod-
not logistickych hal byly v prabéhu toho obdobi markantni.

Dnes, po deseti letech, kdy je ekonomika a cely realitni sektor
na vrcholu, respektive kratce za vrcholem, je v nasi zemi moder-
nich skladovacich ploch vice nez dvojnasobek — skoro 8 milio-
nG m?, coZ je nejvétsi narlst v porovnani s tradi¢nimi segmenty,
jako jsou naptiklad kanceldre. Pro srovnani trh kancelafskych
prostor se za stejné obdobni rozsifil o jednu t¥etinu a nakupni
centra narostla ,pouze” o &tvrtinu.

SCHEMA Vyroba ve vztahu k GDP vybranych zemi
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Logistika je v sou€asné dobé sektor s nejvétsim potencialem rlstu ze viech
Zaznamenava v posledni dobé zvy$enou pozornost nejenom najemct (uZivateld),
ale i investord.
Za poslednich deset let se objem logistickych nemovitosti zdvojnasobil na
Logisticky trh je nyni nevybalancovany a jedna se o trh, ktery je uréovan
pfedevsim nabidkou.

Trendem je e-commerce, last mile delivery a vyuZivani brownfield ¢i lokalit,
které jsou riiznym zplisobem podvyuZivané ¢&i zanedbané.

Neobsazenost logistiky zaznamenala od roku 2009 propad ze
zmitovanych 18 % na soucasny celorepublikovy pramér 44 %
(LL Q& 2078 report) a vynosy (yiledy) se tlati k 55 %. Pouze
kompresi vynosové miry (pfi neménném najmu) se tak jedna
0 navyseni hodnoty o vice nez 60 % a kapitalové nejsou vyji-
mecné hodnoty okolo 1000 EUR na metr ¢tvere¢ni pronajima-
telné plochy.

Primyslové nemovitosti budou dalsich par let v rostoucim
trendu pokracovat. Logistika uz neni sektor pouze pro vyvole-
né, ale ¢im dal vice se za¢ina otevirat Sirokému spektru odbor-
nikel, poradct a investort. O préimyslové historii Ceskosloven-
ska a nasledné Ceské republiky toho bylo feteno jiz mnoho,
o vyhodné poloze v ramci Evropy a kvalifikované pracovni sile
stejné tak. Nade zemé, ktera se spotfebitelskym chovanim po-
souva k rozvinutym zapadnim zemim, ma v3echny predpokla-

Zdroj: Eurostat
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dy vedouci k silnému zajmu najemct logistickych nemovitosti.
A tudi? daldimu rozvoji tohoto segmentu. Ceska republika je
jiz nyni vyznamnym hrac¢em logistiky Evroské unie nabizejicim
prostory pro skladovani, kompletaci, baleni, reverzni logistiku
vyrobkd a zbozi.

Z globalniho hlediska ma samotna Evropa také potencial k ris-
tu. Naptiklad dle vyzkumu JLL pfipada v USA na jednoho obyva-
tele priblizné 2,7 metru ¢tvere¢niho skladovaci plochy. Pro srov-
nani, v Evropé je to 0,3 metru ¢tvere¢niho. Toto je samoziejmé
ovlivnéno Fadou faktord, nicméné skoro desetinasobny rozdil
je markantni. Ve tedy nasvéd¢uje tomu, Ze se bude logisticky
segment ve stfedu Evropy, respektive v Ceské republice dale
rozvijet. Jaké budou tento rozvoj doprovazet trendy?

TREND E-COMMERCE

V poslednich nékolika letech velmi ¢asto sklofiovany termin,
ktery hybe svétem logistiky stejné tak jako nasimi osobnimi Zi-
voty. Tak, jak se do kapes nas viech vkradly chytré telefony, tak
si postupn@ viichni zvykame (obzvl4$té pak generace mileniald

GRAF Procento online prodejti z maloobchodnich trzeb bez zapoéitani vydajd na dovolenou,

automobil, pohonné hmoty

Britanie
Némecko
Francie
Svédsko
Nizozemsko

Praimér Evropy

a generace Z) na nakupy po internetu. V Evropé i Ceské re-
publice nakupy ,pies sit* kazdy rok sili — a da se predpokladat,
Ze s tim, jak budou mladsi generace s pfirozenym pozitivnim
pristupem ke viemu elektronickému starnout, a zvy3ovat svou
kupni silu, budou silit i trzby internetovych obchodd. Spolec-
nosti jako eBay, Amazon, Alibaba, u nas pak Alza, Mall a dal3i
maji svij byznys zaloZeny pravé na modelu prodeje na interne-
tu a pro své zboZi pottebuji logistické nemovitosti vieho druhu.
Tento trend zasahuje velmi vyrazné i kamenné obchody, kdy
velmi zndmé Fetézce, jako je Mango, Zara, H&M a podobni, li-
mituji své ,kamenné" obchody a vynakladaji nemalé ¢astky na
rozvoj online shoppingu s promyslenou siti skladovych a distri-
bucnich center.

Ve viech sledovanych evropskych zemich je trend online pro-
dejdi silné rostouci a nase zemé neni vyjimkou, ba dokonce patfi
k evropskym leadertim.

V CR je podil na celkovém maloobchodnim obratu nyni okolo
9 %. Dle www.ceska-ecommerce.cz se pohybuji meziro¢ni pfi-
rGistky mezi 15 a 20 procenty.

Zdroj: www.retailresearch.org
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TREND LAST MILE LOGISTICS

S e-commerce je spojeny i trend, ktery se pfirozené rozviji s ros-
touci popularitou tohoto segmentu, a to ,Last Mile Logistics"
nebo také ,The Same Day Delivery“. Cil je jasny: dodat zbozi
k zakaznikovi na misto urceni v co nejkratdim Case. Interneto-
vé obchody reaguji na poptavku a snazi se zefektivnit procesy
vedouci k dodéni svého zboZi. Pracuji s modelem vétsiho distri-
bu¢niho centra v lokalité za méstem (obsluhovaného kamiono-
vou, leteckou ¢i vodni dopravou) doplnéného o mensi sklado-

vaci prostory pfimo v ramci mésta. Méstské pracovidté je pak
velmi flexibilné operovano mensimi vozy s rychlou dostupnosti
k zakaznikam.

Nemovitosti slouZici pro Gcely této sluzby mivaji trochu jina

specifika nez klasické skladovaci haly. Last mile logistics pro-

dukt byva:

* co nejblize zékaznikovi, v ramci méstskych hranic,

e plocha nemovitosti byva mensi nez u klasickych skladovacich
hal,
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e jsou zde vétsi externi a operacni plochy, intenzivnéjsi doprava
— velky pocet mensich vozl v jeden Cas,

e budova mdZze byt nékolikapatrova,

e nezfidka nechybi vybaveni kancelatskou plochou nebo show-
roomem, kde si mohou zakaznici zbozi pfimo vyzvednout.

Tento segment nabyva také na popularité u investor(, pficemz
v zahrani¢i jsou znamy pfipady, kdy byl pozemek plvodné urceny
k reziden¢ni vystavbé vyuZit pro stavbu vicepatrového last mile
logistics centra ¢isté z d@ivodu vy33i vynosnosti projektu. V nasi
zemi neni z pohledu Uzemné plénovacich omezeni ¢ komer¢ni
nevyhodnosti mnoho prostoru pro pfipravu last mile logistics
center, obzvlasté pak ve vétsich méstech, jako je Praha ¢&i Brno.
Spole¢nosti a developefi se tedy snazi vyuzit jakoukoli moznou
prileZitost a, pokud je to nutné, hledaji kompromisy. To vede na-
priklad k vytvareni vydejnich mist ¢i vydejnich boxd, coZ je cesta
napll mezi ,doru¢enim do ruky" a nakupem v klasickém obchodé.

Trend tohoto zplisobu pohybt zboZi k zakaznikovi s sebou nese
samoziejmé i vyzvy v ramci méstské dopravy. Pokud jedete au-
tem po vétsim meésté, nestane se vam, Ze byste nepotkali vozy
(dodavky) parkujici rliznym zp@sobem na chodnicich a pé&sich
zénach. To silné zpomaluje plynulost dopravy a pohyb chodcd.
Obecné se da v budoucnu ocekavat jasnéjsi nastaveni pravidel
a regulace tykajici se pohybu zboZi po velkych méstech. Uz nyni
se v tomto ohledu sklofuje pouZiti autonomnich vozidel nebo
vozidel na alternativni pohon, coZ by zmirnilo dopad dopravy na
Zivotni prosttedi. Na jedné strané stoji zakaznik, ktery chce mit
zboZi idedlné hned na misté, na coz dodavatelé reaguji, na druhé
strané pak stoji kapacity Uzemi, dopravy a pracovnich sil.

TREND SPEKULATIVNi VYSTAVBY

Se silici poptavkou najemcti po pramyslovych prostorech se da
Fici, ze se v poslednich letech objevuje (& se vraci) trend speku-
lativni vystavby. V praxi to znamen3, Ze se stavi nemovitost dFi-
ve, nez je vybran najemce. Tento postup, ktery byl v krizovych
a pokrizovych letech ojedinély a byl vniman velmi rizikové, dnes
tvofi tfetinu trhu. Klesajici neobsazenost, nedostatek vhodnych
pozemkd a velky zajem uZivateld toto developerim dovoluje.
Developefi zaroven pfirozené zaznamenavaji daleko vétsi zajem
o projekty, které se stavi a jsou vidét", neZ o projekty, které jsou
pouze na papire.

SCHEMA
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TREND TRHU NABIDKY

Nabidka klesa. Pozemkd, vhodnych pro vystavbu logistickych
aredll, tedy takovych, na kterych lze realizovat vystavbu, davaji
smysl ekonomicky a jsou do urcité miry pfipravené z tzemné
planovaciho pohledu, je v Ceské republice malo.

PrestoZe se zd3, Ze je za kazdou vesnici logisticka hala a Ze se

stavi vSude, trpi vétsina vhodnych tzemi rdznymi problémy.

Mezi ty nejc¢astéjsi patfi:

e majetkopravni zaleZitosti

e izemnéplanovaci

e v dosahu lokality nejsou sité, nebo nemaji dostate¢nou ka-
pacitu

 neni zde vhodné dopravni napojeni a infrastruktura

V jinych kapitolach Trend Reportu se doctete o problémech s vy-
stavbou bytt v Praze z diivodu povolovacich procesd. Pro logis-
tiku plati velmi podobné a povolovaci proces je zasazen podob-
nymi neduhy. P¥iprava Uzemi pro vystavbu logistické haly zabere
nezfidka i nékolik let.

Podporovat novou vystavbu neni motivujici ani z pohledu
mistni samospravy. Dlvodem je systém prerozdélovani dani.
Dot¢ena obec, kterd povoli vystavbu primyslového areélu na
svém Uzemi, z nového byznysu kromé dané z nemovitosti nic
vyznamného nem4, tak jako je tomu tfeba v sousednim Némec-
ku (studie KPMG a Panattoni Europe). Nic tedy mistni staros-
ty a radni nemotivuje k proaktivnim pfistupu pfi vyjednavani
0 nové vystavbé.

V8echny vyse uvedené faktory vedou k situaci, kdy pokulhava
nabidka skladovych prostor za poptavkou. Logisticky trh je tedy
nevybalancovany a jedna se o trh, ktery je urcovan nabidkou.
Misto jednani, kdy pfijde najemce za developerem ¢i nemovi-
tostnim fondem a fekne ,seZerite mi, prosim, xy metr(i ¢tvered-
nich na Olomoucku", viddme spige diskuse typu ,kde je mozné
sehnat xy metr( ¢tverenich?".

Tento stav pak vede k situacim, kdy se mezinarnodni najemci
radéji obraceji na sousedni zemé, kde se setkaji s proaktivnim
pristupem a vétsi nabidkou volnych lokalit. Jako tomu bylo na-
priklad v pfipadé Amazonu uvazujiciho o vystavbé haly u Brna

Zdroj: www.wikipedia.org
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v roce 2015. V blizké dobé nenasvédcuje nic tomu, Ze by se ten-

to trend zménil. Nicméné sméfujeme k vytvoreni jiného ,tren-
du” (pokud to tak lze nazvat), a to je vyuzivani brownfieldd a lo-
kalit, které jsou réiznym zplsobem podvyuzivané ¢i zanedbané.

TREND PRUMYSL 4.0

V posledni dobé casto sklofiovany termin. Ve vyrobnich halach
se vice a vice vyZiva automatizace vyroby. Zcela jisté trend,
ktery ma své prirozené vyvojové faze a zcela jisté bude dale
pokraCovat. Trh logistiky toto ovlivni hlavng, co se vnitfniho
vybaveni stavby tyce. V budoucnu se u nékterych objektl uz
nebude jednat pouze o plechovou skofapku, ale o sofistikova-
ny systém umoZriujici plné automatizovanou vyrobu, kde bude
hodnota vybaveni budovy nékolikrat pfekracovat hodnotu sa-
motné stavby.

S Primyslem 4.0 a s tim, jak rostou ceny pozemkd, lze také
predpokladat nastupujici trend vicepatrovych budov. A to ob-

zvl&8té v segmentu jiz zmifiované Last Mile Logistics.
TREND ZVYSUJiCiHO SE INVESTORSKEHO APETITU

Zajem investort o logistické nemovitosti roste diametralné. Jen
pfipomenme nejvétsi realitni transakci roku 2018, a to akvizi-

GRAF PL - investice do logistickych nemovitosti v mil. EUR
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ENGLISH SUMMARY
LOGISTICS MARKET

ci logistického portfolia v Plzni a Teplicich némeckym fondem
DEKA od developera a asset manazera CTP v celkové vysi
460 miliond EUR.

V Ceské republice je stale patrny nedostatek produktu a nabid-
ka pokulhava za poptavkou, nicméné privatnim i instituionalnim
investordm se dafi do tohoto segmentu pronikat vice a vice.

V Ceské republice je zatim zakladna pro detailngjsi statistiku
mala, nicméné pokud bychom se podivali na sousedni trh v Pol-
sku (4x vice lidi nez v CR a 2x vice skladovacich ploch), kde
je dat pFece jen vice, tak je trend prodanych/koupenych obje-
ma zcela zfejmy. V roce 2015 transakce v agregované hodnoté
221 mil. EUR, v roce 2016 pak 770 mil. EUR, dale v roce 2017
900 mil. EUR a minuly rok rekordnich 1840 mil. EUR!

Logistika se stala plnohodnotnym segmentem komer¢nich
nemovitosti a zajima jak velké fondy (obzvla$té pak v podobé
portfolil), tak domaci hrace. Investice do préimyslovych prostor
ma své jasné parametry a fundamenty, které lze velmi jedno-
zna¢né odhadnout a vyhodnotit. Otazka akvizi¢nich objemd pak
tedy bude odvisla od nabidky nemovitosti k prodeji na trhu.

KAREL KLECKA
Panattoni Europe

Zdroj: www.property-forum.eu

2017 2018

o Logistics is currently the sector with the greatest growth potential of all real estate segments.

e It is recently receiving attention from both tenants (users) and investors.

¢ Over the last ten years, the amount of logistics real estate has doubled to a total of 8 million m2.

¢ The logistics market is unbalanced, and it is a supply-driven market.

¢ A new trend is the use of brownfields and locations that are underused or neglected in various ways.

e Investors' interest in logistics properties is growing dramatically.
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SOUCASNE TRENDY
V CESTOVNIM RUCHU
S DURAZEM NA HOTELNICTVi

Hostt se v roce 2018 v Ceské republice ubytovalo vice nez 21 milion(, to je o 6 % vice nez
v roce 2017.

Praha jiz dlouhodobé pat#i mezi nejatraktivnéjsi turistické destinace v ramci Evropy a v roce
2018 ji navstivilo pfes 9 miliond turistd. Z hlediska poé¢tu turistd ji pfed¢ila pouze & mésta
- Londyn, Pafiz, Istanbul a Rim; p¥i¢emz Rim pouze o zhruba 700 tisic turist.

V roce 2018 se zobchodovaly hotelové nemovitosti v celkové vysi 18,6 miliardy eur, coz
pFedstavuje pokles oproti pfedchozimu roku o 14 %.

Zdaleka nejvétsim obchodem na éeském hotelovém trhu, ktery viak byl vyznamny i v evropském
meéfitku, se stal prodej hotelu InterContinental v Praze za 225 milion( eur.

Z hlediska hotelové obsazenosti jiz Praha narazi na své limity. V roce 2018 ¢inila primérna
obsazenost hotelt v Praze vice nez 80 %, coZ je jedna z nejvy3Sich hodnot v ramci evrop-

skych metropoli.

Trendy, které ovlivni cestovni ruch v nasleduijicich letech, budou ve znameni novych techno-
logii, pfedstavovany zejména automatizaci a efektivnim vyuzitim dat. Dal3i novinkou budou
i zmény preferenci zakaznikd, kdy zejména mladsi generace p¥inasi na trh nové potieby

a olekavani.

TURISTICKY RUCH V CESKE REPUBLICE v Ceské republice se mirné snizilo, a to z 8,8 % v roce 2017 na
6,1 % v roce 2018.

Za rok 2018 hromadna ubytovaci zafizeni opét zaznamenala

historicky nejusp&$néjii rok. Hostt se v roce 2018 v Ceské re-  Z hlediska vyvoje poctu hostt v ubytovacich zatizenich v jed-
publice ubytovalo vice nez 21 miliong, to je 0 1,27 mil. vice nez  notlivych krajich Ceské republiky se kromé Pardubického kraje
v roce 2017. Vyznamnou mérou se na tomto faktu podileli resi- v roce 2018 zvysila navstévnost ve viech krajich. Dokonce dvoj-
denti Ceské republiky, kdy jejich celkovy potet vyuziti hromad-  ciferného rastu pak dosahly Stredocesky, Plzefisky, Jihotesky
nych ubytovacich zafizeni vzrostl o 81 %. Nicméné meziro¢ni  a Moravskoslezsky kraj.

tempo rdstu poctu hostd v hromadnych ubytovacich zafizenich

III GRAF Pocet hostti v hromadnych ubytovacich zafizenich dle kraj, meziro¢ni zména v % Zdroj: Deloitte na zaklad& dat CSU
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Celkovy pocet ubytovanych zahrani¢nich turistd v roce 2018
opét vzrostl, tentokrat o 5 %. Podobné tempo rdstu se oc¢ekava
i v roce 2019. Nejvyznamnéjsi zemi zlistadva Némecko, odkud
do CR prijelo 23 % hostll. Meziro¢ni riist po¢tu ubytovanych
hostll z Némecka zlistal ve srovnani s rokem 2017 stabilni, a to
4 %. Na druhém misté v absolutnim poctu hostd zdstalo Slo-
vensko (735 tis.) a treti Polsko (620 tis.). Nejvy$si meziro¢ni
riist v po¢tu hostt zaznamenaly z vyznamnych zemi Cina 27 %)
a Ukrajina (43 %).

CESTOVNI RUCH V PRAZE
Praha jiz dlouhodobé patfi mezi nejatraktivnéjsi turistické des-

tinace v ramci Evropy. Z hlediska poctu turistdl ji predcila pou-
ze 4 mésta — Londyn, Patiz, Istanbul a Rim; p¥itemz Rim pouze

o zhruba 700 tisic turistd. Prahu v roce 2018 navstivilo pres
9 milion( turistd, coz byl opét rekordni vysledek. V ptipadé mezi-
ro¢niho srovnani se ale pocet turist( zvysil pouze 0 2,6 %. S ohle-
dem na vyvoj v jinych evropskych metropolich se tak jednalo
o relativné nepatrnou zménu. Nejdynamictéjsi meziro¢ni rdst
zaznamenal Istanbul, a to 13 %. Prvni pozici v ramci Evropy stale
drzi Londyn, ktery pfivital v roce 2018 vice nez 20 miliond turistd.

Z aktudlniho vyvoje cestovniho ruchu v Praze je patrné, Ze trh zati-
na byt pozvolna nasyceny a volnych ubytovacich kapacit ubyva. Na
druhou stranu dochazi k rozvoji alternativnich ubytovacich sluzeb
typu Airbnb, ktery vytvaii novou konkurenci tradi¢nim ubytovacim
zafizenim. Skute¢nou hrozbou pro cestovni ruch ale méize byt pfi-
chod hospodatskeé recese, ktery by poptavku po cestovani vyrazné
utlumil. I na tento scénar by se Praha méla pfipravit.

GRAF Pocet turist (v tis.) ve vybranych méstech za rok 2018 a meziroéni zména v % Zdroj: Deloitte na zakladé dat Euromonitor International
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EVROPSKY HOTELOVY TRANSAKCENI TRH

Transak¢ni objem na evropském hotelovém trhu zaznamenal
pokles oproti pfedchozimu roku o 14 %. V roce 2018 se zobcho-
dovaly hotelové nemovitosti v celkové vysi 18,6 miliardy eur.
| pfesto se stale jednalo o 5. nejvy3si hodnotu, ktera byla kdy
v ramci hotelového transakéniho objemu evidovana. Navzdory
hrozbam ohledné brexitu zlstala jasné nejvétsim trhem opét
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Velka Britanie, kde se uskutecnily transakce v hodnoté 6,2 mili-
ardy eur. V ptipadé Velké Britanie dokonce doslo k vyraznému
meziro¢nimu ristu o 14 % v porovnani s predchozim rokem,
pficemz polovina britskych transakci pfipadla na Londyn. Vy-
znamna transak¢ni aktivita pokracovala také na hotelovém trhu
v Némecku, kde investi¢ni objem prevysil hodnotu 3,8 miliardy
eur. Tretim nejsilngj$im trhem z hlediska hotelovych transakci
se pak v roce 2018 stalo Spanélsko.

GRAF Podil vybranych zemi a region(i na transakénim objemu v Evropé za rok 2018 Zdroj: Deloitte na zakladé dat HVS Europe
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Jedna z nejvétsich transakci z hlediska ceny za pokoj se uskute¢-
nila v Londyné, kde se prodal hotel Beaumont za 146 milion(
eur, tedy zhruba 2 miliony eur za pokoj. Jednim z nejdrazsich
obchodt v absolutnim méfitku v roce 2018 se stal prodej ho-
telu Hilton Berlin za 297 milion( eur, ktery koupila investi¢ni
spole¢nost Aroundtown.

HOTELOVY TRH V PRAZE

Ackoliv musi hotelovy trh v posledni dobé ¢elit novym trenddm
a vyzvam v podobé alternativnich sluZzeb poskytujicich ubytova-
ni, dafi se mu i pfes vdechny tyto prekazky nadale rist. Z hle-
diska hotelové obsazenosti nicméné Praha naradzi na své limity.
V roce 2018 ¢inila priimérna obsazenost hotell v Praze vice
nez 80 %, co? je jedna z nejvyssich hodnot v ramci evropskych
metropoli. Nabidka je tedy dostate¢né saturovana, coz vytvari
prostor pro vystavbu ¢i otevieni novych ubytovacich zafizeni.
Naopak co se tyce ukazatele ADR, tedy primérné sazby na po-
koj, ma Praha v porovnani s ostatnimi evropskymi mésty jesté
rezervu. Primérnad hodnota ADR v Praze za rok 2018 dosaho-
vala Grovné 90 eur, pfi¢em? naptiklad Zeneva nebo Pafiz mély
hodnotu ADR vysoko nad 200 eur za pokoj. Srovnatelnou vysi
ukazatele ADR jako Praha vykazaly jesté naptiklad mésta Berlin
nebo Frankfurt. Na druhou stranu Praha zaznamenala pomér-
né dynamické meziro¢ni zvy3eni ukazatele ADR o 5 %, pficemz
u tradi¢nich turistickych mést jako Londyn, Pa¥% nebo Rim byl
rlst mirngjsi, v praméru kolem 2 %.

V Ceské republice se za rok 2018 uskutenily hotelové trans-
akce za bezmala 400 milionC eur. Pokracoval tim tak pozitivni
trend poslednich let, kdy se hotelovy trh stavéa stale oblibengj-
§im cilem, at pro tuzemské, nebo zahrani¢ni investory.

Zdaleka nejvétsim obchodem na hotelovém trhu se stal prodej
hotelu InterContinental v Praze za 225 miliond eur, coZ z hle-
diska transak¢niho objemu byla vice neZ polovina celého trhu.
| v evropském kontextu se jednalo o velmi kapitalové naro¢nou
transakci. Novym vlastnikem se stala ¢eska investi¢ni spolec-
nost R2G Old¥icha Slemra ve spolupraci se spoluzakladateli
spole¢nosti Avast Pavlem Baudisem a Eduardem Kucerou. P¥i
srovnani pomoci ukazatele transakéni ceny za hotelovy pokoj
se jednalo o jeden z nejdrazsich hotelovych obchodt v Ceské
republice vibec, kdy cena prevysila 600 tisic eur za pokoj. Na
podobnou cenovou Urover za pokoj dosahl v posledni dobé
pouze prodej hotelu Mandarin Oriental do rukou ¢inské inves-
ti¢ni skupiny CEFC, ktery se uskute¢nil v roce 2076. Na zacatku
roku 2019 doslo jesté k dalsi vyznamné hotelové transakci, kdy
spole¢nost Mornington Capital prodala hotel Don Giovanni
norskému rodinnému fondu Wenaasgruppen. Prodejni cena
v tomto pfipadé nebyla zvefejnéna.

Hotelovému trhu v roce 2018 dominovala Praha, nicméné do-
$lo i k transakcim mimo hlavni mésto. Za zminku stoji naptiklad
prodej hotelu Ibis v Plzni nebo prodej Lazni Bohdane¢ investic-
nimu fondu Tesla za témé¥ 15 milion( eur. Lze sledovat i zaci-
najici developerskou aktivitu, kdy dochazi k rekonstrukci prazd-
nych pamatkové chranénych budov pfimo v historickém centru
Prahy. Hotelovy developersky projekt se chystd napfiklad na
Senovazném namésti, kde rakouska skupina UBM koupila sidlo
byvalé banky IPB. Za zminku také stoji rekonstrukce byvalého
secesntho hotelu Evropa na Vaclavském namésti, kde by mél

plsobit hotelovy fetézec Marriott pod znackou W Hotels. Po
dokonceni rekonstrukce odkoupi hotel od rakouského develo-
pera House of Julius Meinl podnikatel v cestovnim ruchu Ferid
Nasr.

Rostouci Urokové sazby a zmirnéni ristu nékterych makroeko-
nomickych faktord pravdépodobné pfispéji ke zpomaleni trans-
akcni aktivity nejen v hotelovém sektoru, coz jsme jiz mohli po-
zorovat v roce 2018. Hlavnim ddvodem snizujictho se objemu
investic je vSak nedostatek kvalitnich hotelovych aktiv k prodeji
na trhu. Navzdory tomu stéle existuje silna poptavka po zdra-
vych vynosech sméfujici zejména ze zapadu, kterda postupné
pronika i na trhy stfedni a vychodni Evropy.

V ramci Ceské republiky jsme v poslednich letech zazname-
nali trend v podobé rozsifovani hotell nabizejicich prémiové
sluzby do region a méné znamych turistickych destinaci. Toto
turistd a ekonomickou konjunkturou v poslednich letech. Ros-
touci standard se promitl naptiklad také do popularity horskych
apartman(, kde hosté mohou vyuzivat sluzeb typickych pro ho-
telova zafizeni.

HOTELY JAKO DIVERZIFIKACE INVESTICNIHO
PORTFOLIA NEMOVITOSTI

Hotely v poslednich letech lakaji i diky snaze o diverzifikaci
v ramci investic do komer¢nich nemovitosti. Diverzifikace je
v ramci investice do hoteld zvyraznéna tim, Ze jejich zékaznic-
ka zakladna se vyrazné lisi od ostatnich investi¢nich segment(
trhu nemovitosti. Neméné ddlezitym aspektem je i pozadovany
vynos, ktery nebyl zejména v porovnani se segmenty administ-
rativnich a retailovych budov tolik stlacen.

VZESTUP GLOBALNIHO CESTOVANI A ZMENA
CHOVANI ZAKAZNIKU

Faktory, kdy nizkonakladovi dopravci umoziuji cestovat po své-
té za rozumnou cenu a zaroven kdy hodné zemi zaznamenalo
rychly rist HDP, akcelerovaly globalni cestovni ruch. Zejména
cestujici z Jizni Koreje, Ciny, Indie a Jizni Ameriky nyni predstavujf
velké mnoZstvi novych potencidlnich zakaznik( a jejich poptav-
ka bude mit zna¢ny dopad také na nabidku samotnou.

Dalsi vyznamnou zménu pfinasi faktor, kdy se ekonomicky ak-
tivni stavaji generace Y a Z, které maji odlisné poZzadavky a po-
tfeby ve srovnani se star$imi generacemi. Pfizplsobeni potte-
bam této generace mlze predstavovat konkuren¢ni vyhodu.
Se zménami preferenci mladé generace také souvisi trend
flexibilnich pracovnich prostor, ktery se promitne i v ramci
cestovniho ruchu. Hotelovi operatofi mohou maximalizovat
efektivitu a zvysit prijmy kreativnim vyuZitim stavajicich, nedo-
state¢né vyuZivanych prostor. Rada hotelovych znacek tento
trend pfijala a lakéd hosty prostfednictvim novych konceptd,
napf. formou ¢lenskych poplatkll za pracovni prostor, ktery
zahrnuje bar, soukromé zasedaci prostory, ¢aj a kavu zdarma,
knihovnu, wi-fi a moZnosti tisku. Pfedpokladame, Ze se po-
stupné budou pfidavat dalsi hotelové spole¢nosti, a to zejmé-
na znacky zamétené na mladsi generaci, a lakat tak napriklad
vice digitalnich nomada.



TRENDY V HOTELOVEM SEGMENTU VE ZNAMEN{
TECHNOLOGII

Technologicky pokrok se v soucasnosti promitd napfi¢ viemi
segmenty. V cestovnim ruchu maji technologie dopad zejména
na efektivitu a komfort.

Do oblasti ubytovani se dostava napt. internet véci (IoT), ktery
zahrnuje rozsiteni internetového pfipojeni k béznym predmé-
tlm a zafizenim. Tato zafizeni pak mohou sbirat data a komu-
nikovat pfes internet. Pfikladem z odvétvi cestovniho ruchu
jsou ,napojené" termostaty, které se pouZivaji k automatic-
kému nastaveni teploty v mistnosti pfi check-in a check-out
¢asech nebo v reakci na kolisani teploty zptisobené sluncem
nebo okny. Stejny koncept je také vyuZivan pro osvétleni, coz
zvySuje energetickou efektivitu naptiklad snizenim intenzity
svétla béhem dne.

Sbér tzv. big data” se rychle rozrostl napti¢ téméf viemi pro-
myslovymi odvétvimi, v hoteliérstvi mdZe byt vyuZit k tomu,

ENGLISH SUMMARY

aby byly sluzby efektivné vyuzity k poskytovani lepsich zkuge-
nosti zakaznik. Data mohou byt pouZita cestovnimi agentura-
mi, aby ucinily doporu¢eni pro ,vhodné" destinace na zakladé
véku, pohlavi, rozpottu, navitivenych mist atd. Sbér dat také
dale umozniuje napriklad efektivngji Fidit cenovou politiku dle
aktualni poptavky.

Disruptivni charakter, kromé jiz zminénych inovaci, budou mit
napriklad i technologie identifikace pomoci biometrie, vyuZiti
robotd (viz roboticka concierge Connie od hotelového Fetézce
Hilton), virtualnf realita, aplikace jako komunikace s pokojovou
sluzbou, transformace pokojovych kli¢t do chytrych telefond
a mnoho dalsich. Je v8ak nutné podotknout, Ze vétsina techno-
logickych inovaci je ve své pocatecni fazi a k plnému vyuZiti maji
jesté kus cesty.

VOJTECH PETRIK, ZDENEK VASATA

Deloitte Real Estate
Zdroje: €SU, HVS, Euromonitor International

CURRENT TRENDS IN TOURISM WITH AN EMPHASIS ON THE HOTEL INDUSTRY

* In 2018, collective accommodation establishments recorded their most successful year once again. More than 21 million people were accom-
modated in the Czech Republic in 2018, which is 6 % more than in 2017.

¢ Prague has long been one of the most attractive tourist destinations in Europe, and over 9 million tourists visited it in 2018. In terms of the
number of tourists, only & cities surpassed it - London, Paris, Istanbul and Rome, with Rome exceeding it by only approximately 700 thousand
tourists.

¢ In 2018 hotel real estate was traded for a total of 18.6 billion euros, which is a 14 % decline in comparison with the previous year.

¢ By far the largest trade in the Czech hotel market, which was also significant on a European scale, was the sale of Hotel InterContinental in
Prague for 225 million euros.

¢ In terms of hotel occupancy, Prague is already meeting its limits. In 2018 the average hotel occupancy rate in Prague was more than 80 %,
which is one of the highest values among European capitals.

¢ The trends that will affect tourism in the coming years will be marked by new technologies, mainly represented by automation and efficient
use of data. Customer preferences will also change, with the younger generation in particular bringing new needs and expectations to the
market

val
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Celkova vyse investic v regionu CEE v roce 2018 piesahla 13,36 miliardy EUR, coZ pfedstavu-
je historicky nejvyssi objem. Rekordni investice se zrealizovaly na polském trhu se 7,3 miliar-
dy EUR.

Objem investic v Ceské republice dosahl v roce 2018 cca 2,6 miliardy EUR, coz pfedstavuje
pokles o 28 % ve srovnani s rokem 2017. Cesti investo¥i vyznamné posilili své pozice a jejich
podil na celkovém objemu pFesahl loni 60 %. Nejvice sméfovali investofi kapital do kance-
lafskych nemovitosti a dale retailovych prostor.

Referenéni vynos (prime yield) u $pi¢kovych nemovitosti zaznamenal pokraéujici mirny
pokles — jak v Ceské republice, tak ostatnich CEE trzich i vétsiné hlavnich evropskych trha.
Postupné se oéekava stabilizace vynosi spolu s oéekavanym nardstem trokovych sazeb.

INVESTICNi TRH VE STREDNi EVROPE

Objem investic na péti kli¢ovych trzich stfedni a vychodni Ev-
ropy’ v roce 2018 presahl 13,36 miliardy EUR, coZ predstavuje
14% narast oproti roku 2017 a historicky nejvyssi investi¢ni ob-
jem. Vice nez polovina celkového objemu se zrealizovala v Lon-
ském roce v Polsku (53 %), 19 % v CR a 16 % v Madarsku.

Polsko

V roce 2018 se v Polsku proinvestovalo v realitach 7,3 miliardy
EUR ve vice nez 100 transakcich, a byl tak pfekonan rekord z roku
predchoziho. Nejvice se v Polsku investovalo do kanceldfi, a to az
2,75 miliardy EUR (38 % z celkového objemu). Mezi retailovymi
transakcemi vynikal prodej portfolia 28 nemovitosti, které prodaly
Apollo Rida / Axa / Ares konsorciu sestavajicimu z Redefine, Pim-
co and QOakTree za jednu miliardu EUR. Pretrval i zdjem o polské
logistické
opét taZeny portfolio-
vymi transakcemi, jako
byly portfolia Hillwood
a Prologis ¢ akvizice

nemovitosti

JRegistruji rostouci investice z vychodu
— pro zdpadni investory pfestavame byt
srozumitelnym prostredim.”

Miroslav Sajtar, Architekti Headhand

Blackstone nékolika ne-

movitosti Hines a deve-
loperské spole¢nosti Goodman. Na polském trhu tradiéné domi-
nuji investofi z USA, Velké Britanie a Némecka, v poslednich letech
také roste zajem asijskych investor(i predevsim korejského kapita-
lu. V loriském roce koupilo BNP Paribas REIM distribu¢ni centrum
Amazon Szczecin pro korejsky Vestas, GLL koupilo CEDET rovnéz
pro korejského investora. Diky silné ekonomice, dostatku investic¢-
nich produktd a nepolevujicimu zajmu investort zaznamenaly vy-
nosové miry pro $pickové nemovitosti béhem roku vyrazny pokles.

Madarsko

Nejobchodovangjsim aktivem na madarském trhu byly v lon-
ském roce kancelare, které predstavovaly vice neZ polovinu

celkového objemu 1,738 miliardy EUR a retail s vice nez 40%
zastoupenim. Mezi nejvétsi transakce Fadime prodeje Mammut
Shopping Centre, Corvin Offices (6 stavajicich budov a dvé ve
vystavb&), Promenade
Gardens, MOM Park
a MillPark kancelafské
budovy. Stejné jako na
trhu
v Madarsku vyrazny na-

rGst aktivity domacich

investor(, ktefi realizo-

vali rekordni objem investic. Mezi nejaktivnéjsi domaci investo-
ry patfili OTP RE Fund, Diofa, Wing, Indotek a dalsi.

pro letosni rok stejné stdle Zivy a pro
investory atraktivni.”

Ceském vidime

Rumunsko

V Rumunsku pfevazovaly v lofském roce investice do kance-
laFskych nemovitosti, pfevazna Cast investic se také realizo-
vala v hlavnim mésté. Nejvyznamnéjsi transakci byla akvizice
kancelafského parku The Bridge rumunskou skupinou Dede-
man. Nejvyznamnéjsi retailovou akvizici je nakup 50% podilu
v nakupnim centru Park Lake v Bukuresti, ktery realizovala

Sonae Sierra.
Slovensko

Na rozdil od roku 2077, kdy ptrevaZovaly investice do sklado-
vych nemovitosti, byl rok 2018 ve znameni retailovych a kan-
celafskych investic. Propad na strané skladovych nemovitosti
je zptisoben primarné nedostatkem produktu, nikoliv zajmu
investord. V roce 2018 rovnéz vyrazné posilila aktivita sloven-
skych a Ceskych investor(l. Mezi nejvyznamnéjsi akvizice patfi
nakup Lakeside Park, Aupark Tower a BBC V investi¢ni skupi-
nou Wood & Company. V retailu pak akvizice Forum Poprad
ZFP Investments ¢i akvizice retailparkového portfolia Tatra
Asset Management.

"Polsko, Ceska republika, Madarsko, Slovensko a Rumunsko.

JPredpokladam, Ze investi¢ni trh zGstane

Zdenka Klapalovd, Knight Frank



GRAF Investice v regionu stiedni Evropy (mil. EUR)
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Celkovy objem realitnich investi¢nich transakci za rok 2018 do-
sahl 2,6 miliardy EUR, v porovnani s rokem 2017 se jedna o po-
kles 0 28 %, jde vsak o srovnani s rokem, kdy byl dosazen druhy
historicky nejvy3si objem investic.

Nejvy3$i objem investic (1,23 mld. EUR) se realizoval v posled-
nim Ctvrtleti. Stalo se tak diky zavr$eni nejvétsi transakce lof-
ského roku, prodeji portfolia CTP parkd v celkové hodnoté 460
mil. EUR, nejvétsim pievodem jednotlivé nemovitosti byla akvi-
zice nakupniho centra Forum Ostrava Nova Karolina (209 mil.
EUR) nemovitostnim fondem Ceské Spotitelny REICO.

Uzavielo se cca 69 transakci, kdy proimérna velikost investice
dosahla 37 mil. EUR, v porovnani s rokem 20717, kdy se uzavie-
lo 80 transakci s prdmérnou hodnotou 44 mil. EUR, se jedna

Zdroj: BNP Paribas Real Estate, 2019
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o mirny pokles. Nejvice investi¢nich pfevod( se odehralo u ne-
movitost! v hodnoté 10-20 miliont EUR (21) a 20-50 milion
EUR (19). Celkem 16 ze zverejnénych transakci se uskutecnilo
u budov s cenou pod 10 milion EUR a 9 v rozmezi 50-100 mil.
EUR. Ctyfi transakce presahly 100 mil. EUR.

Dlouhodoby préimér za poslednich deset let (2009-2018)
¢ini 1,96 miliardy EUR. Po dvou extrémné silnych letech 2016
a 20717, kdy se objem investic umistény do nemovitosti pohybo-
val kolem 3,6 miliardy EUR, tak sice rok 2018 zaznamenal po-
kles, ale i tak je to 319% nad vy$e zminénym dlouhodobym pra-
mérem. V poslednich letech bylo dokon¢ovano relativné malo
novych projektl kancelafi a retailovych nemovitosti, a proto je
nabidka novych nemovitosti ke koupi omezend. Vedle toho také
v minulych letech akvirovali nemovitosti pfedevsim ,dlouhodo-
bi* investoti, ktef{ nemovitosti hodlaji drzet dlouhodobég, coz
opét snizuje nabidku.
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Oproti roku 2017, kdy prevazovaly investice do retailu,
se v lofiském roce obchodovaly nejvice kancelafe (44 %),

II GRAF Investice do nemovitosti dle sektoru v roce 2018
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Cettf investoti dominovali v celkovém objemu investic (63 %),
nasledovani némeckymi fondy (22 %). Pfevaha Ceskych inves-
tord tak byla jesté vyraznéjsi nez v poslednich letech, kdy stali
za cca 30-40 % v3ech realizovanych transakci co do objemu.
Je to také rozdil proti Polsku, kde dominuji zahrani¢ni investofi.

Vedle etablovanych investor(, jako jsou napfiklad REICO nebo
CPI Property Group, byli aktivni i dalsi hraci jako Wood & Co,
DRFG, Investika a jini. Na trh komer¢nich nemovitosti navic
vstoupili novi hraci, naptiklad rodinna firma Siko. Fond zamére-

ny na investovani do nemovitosti nové zaloZila také investi¢ni

spole¢nost BH Securities a v roce 2018 realizovala do fondu
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Zdroj: BNP Paribas Real Estate, 2019
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nasledovany retailovymi nemovitostmi (29 %) a sklady (22 %).
Skladové nemovitosti mély nejvyraznéjsi zastoupeni béhem
posledniho ¢tvrtleti (39 %), a to pFedeviim diky prodeji port-
folia CTP.

Zdroj: BNP Paribas Real Estate, 2019
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prvni investice, kancelafskou budovu Oregon House na Praze 5
a The Orchard administrativni komplex v Ostravé. Patria inves-
ti¢ni spole¢nost do spravovaného fondu v roce 2018 zafadila
portfolio RSBC a kancelafskou budovu City West B1.

Dal3imi aktivnimi subjekty, které realizovaly investi¢ni transakce
v tomto roce, byly namatkou Infond, Trikaya a Opifer, ICP Ca-
pital Partners nebo Ceskomoravska nemovitostni. | pro né pla-
ti, Ze investice do nemovitosti je zplsob zhodnoceni kapitalu,
kter{/ nabizi sté[e za'fmavy VyNos. Hodnotu nemovitosti, a tudiz

modernizaci budovy.



KOMENTAR: INVESTICE V REGIONECH

Stéle Zivy zlistava i trh v regionech. Nemovitosti ve vétsich, kraj-
skych méstech, jako jsou Plzeri, Pardubice, Hradec Kralové ¢i Olo-
mouc, jsou predmétem zajmu jak fond@ (prevazné ¢eského péivo-
du), tak i siln&jsich domacich investort. Podil domacich subjektt
na transakcich v regionech je pochopitelné zcela dominantni.

U nemovitosti v mensich méstech jsou kupujici jiz pouze lokal-
ni. Pokud se prodava nemovitost v dobré lokalité se zajimavym
najemcem (nej¢astéji banky jako Ceska spofitelna, Komeréni ban-
ka ¢i Ceskoslovenska obchodni banka) a je zajigtén konkurenéni
proces, mnohdy se dosahované yieldy pohybuji na Grovni prime
yields, které registrujeme v Praze.

Rada kupujicich v regionech pracuje s velmi dlouhym investi¢-
nim horizontem. Investuji do nemovitosti se zamérem dlouho-
dobé drzby a nemovitost jim slouZi jako dlouhodobéa alokace
finan¢nich prostiedkd. Vétsina lokalnich investort v mensich
méstech své finan¢ni prostredky vydélala podnikanim a jedna
se o jejich prvni investici do nemovitosti.

Mistni investoti znaji dobte lokalitu, umi pracovat s moznymi
riziky, napt. si dokazi obsadit volné prostory vlastni firmou,
a z toho dlvodu lze ¢asto docilit vy3sich prodejnich cen, nezli
by odpovidalo oc¢ekavanym vynostim.

Za zminku stoji i skute¢nost, ze u obchodnich prostor v cen-
tralnich lokalitach pozorujeme rlist ndjemného, majitelé tedy

mohou kalkulovat i s vy38imi pfijmy.

Na sile zajmu o investice do regionalnich nemovitosti se proje-
vila i skute¢nost, ze se Uroky pohybovaly dlouhodobé na velice
nizké Urovni, a nemovitost je tedy vnimana nejen jako investice
relativné bezpecna, ale i dlouhodoba navratnost je v téchto sou-
vislostech zajimava.

GRAF Investi¢ni transakce dle pavodu kapitéalu v roce 2018
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VYNOSOVA MIiRA

B&hem roku 2018 vynosova mira (prime yield) zaznamenala
jesté mirnou kompresi. Aktualné dosahuje 4,50—4,75 % pro
Spickové kancelafské nemovitosti, 3,25-3,50 % pro nemovitosti
na hlavnich nakupnich t¥idach, 4,25-4,50 % pro nakupni centra.

Pozorujeme také trend, Ze néktefi institucionalni vlastnici pro-
davaji své regionalni nemovitosti, at jiz kancelarské, ¢i obchodni
prostory. Sprava a remodeling téchto mimoprazskych objektt
mnohdy vyzaduje aktivni Uc¢ast a péci v dané lokalité. Bez mistni
prtomnosti ,na dalku‘ nelze udrzet konkurenceschopnost pro-
duktu. Z toho dvodu se tyto objekty dostavaji do rukou bud
mistnich investord, kteff maji sviij zamér & vyuZiji nemovitost pro
vlastni potfebu, nebo do regiont investujf fondy ¢i subjekty, kte-
ré si vybudovaly efektivni infrastrukturu a disponuji regionalnim
asset managementem bud vlastnim, nebo spolupracuji s poradci,
ktefi takovou kvalifikovanou infrastrukturou disponuiji.

Jenom spole¢nost KNIGHT FRANK prodala v roce 2018 v regi-
onech CR: 29 nemovitosti v objemu 1,353 mld. K¢ a yieldy se
pohybovaly v intervalu 550-7,50 %.

Trendy:

e Ocekavame pokracujici zajem institucionalnich vlastnikd proda-
vat regionalni nemovitosti ¢i celd portfolia, kterd vyzaduji ¢i bu-
dou v budoucnu vyzadovat aktivni spravu a investice do up lifty;
e Ocekavame postupny Ubytek nabidky nemovitosti bankovniho
sektoru, nebot portfolia domacich bank prochazi postupnou op-
timalizaci a vétSina zbytnych pobocek byla jiz prodana;

e Neocekavame v souvislosti s rlistem trokovych sazeb vyrazny
pokles zajmu o regionalni nemovitosti, nebot fada téchto trans-
akcf je financovana z vlastnich zdrojd a rychlost ndvratnosti in-
vestice neni ¢asto hlavnim motivem kupujiciho;

e U regionalnich nemovitosti v atraktivnich centralnich lokali-
tach se zajisténym a stabilnim prijmem lze docilit prémiovych
cen, a to na Urovni prime yield(, tj. cca 5-6 %;

e Trh regionalnich nemovitosti bude stale vice doménou mist-
nich investora.

Zdenka Klapalova a David Sajner, Knight Frank

Zdroj: BNP Paribas Real Estate, 2019
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Skladové prostory v nejlepsich lokalitach s dlouhodobym pro-
najmem propadly na 5,50-5,75 %.

Pretrvavajici silnd poptavka investort a také narlst najemného
ivroce 2018 staly za naristem kapitalové hodnoty nemovitos-
ti. Najemné rostlo napti¢ viemi segmenty trhu.
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GRAF Vynosova mira — vyvoj (%)
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Vynosova mira pro 3pickové kancelare poklesla v minulém roce
i na evropskych trzich. Nejdrazsi kanceldfe se nachazeji aktu-
alné v Berling (2,70 %), spolu s Mnichovem (2,8 %) a Frank-
furtem (2,95 %). Vyrazny meziro¢ni pokles zaznamenal Brusel
(-60 bazickych bodd), Varsava (-40 b. b)), Berlin, Milan & Am-
sterdam, kde shodné poklesly vynosy o 20 bazickych bodti. Ob-
jem investic v Evropé prevysil 260 miliard EUR, coZ je pouze
0 2 % méné nez v roce 2017, kdy byly zaznamenany historicky
nejvys$si objemy investic. Aktivita investor( tak byla i loni velmi
silna. Na vétsiné trhl byly zaznamenany nartsty celkovych rea-
lizovanych investic, vyjma Italie (-22 %) a Velké Britanie (-10 %).
Nejvyrazndjéi nartisty pak vznikly v Irsku (45 %) a Polsku (42 %)

a Belgii (36 %).
VYHLED 2019

Silny investi¢ni cyklus pro tuzemské nemovitosti dosahuje vrcho-
lu. Otazkou je, jak dlouho tento vrchol bude trvat. Poptavka in-
vestor( z(istava silna a objem kapitalu je stale velky, tento trend
by mél pretrvat i letos. Nadale vidime nové fondy a investory
z fad Ceského kapitalu, jak se rozhlizeji na trhu realitnich investic
a realizuji prvni nakupy.

V segmentu prime nemovitosti predpokladdme pokracuji-
cf narGist ndjemného, coZ nadale podpofi kapitalové hodnoty
nemovitosti. Vynosova mira by se v3ak méla postupné letos
stabilizovat. Postupny ocekdvany narlist Urokovych sazeb pak

ENGLISH SUMMARY
INVESTMENT MARKET

B Kancelaie Sklady B Nakupni tiidy Nékupni centra

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
bude ptsobit na ocekavani investorl na vysi vynosové miry.
Predpokladame pokracujici dominanci administrativnich budov
na celkovém objemu investic. Pozornost predevsim domacich
investord se bude dale také otacet smérem do regionti na re-
gionalni administrativni centra, kde |ze realizovat zajimavé vy-
nosy v porovnani s hlavnim méstem. Diky akvizicim dlouhodo-
bych investort z poslednich let o¢ekdvame nadéle niZ3i nabidku
retailovych nemovitosti k prodeji. Skladové nemovitosti jsou
diky boomu e-commerce a poptavky logistickych spole¢nosti
pro investory velmi atraktivni, ale i zde je limitovana nabidka
produktu, jelikoZ vétsina hracd drzi nemovitosti dlouhodobé.
Cedtl investofi ztistanou nadale velmi aktivni a predpokladame,
Ze pravé oni se budou moci lépe vyrovnat s pripadnymi fluk-
tuacemi trhu v budoucnu. V roce 2019 ze ocekavat také priliv
asijského, prevazné korejského kapitalu, ktery byl doposud vidi-

telny hlavné v zapadni Evropé.

Zatim nejvétsi investi¢ni transakci roku 2019 je akvizice admi-
nistrativntho komplexu Waltrovka jihokorejské spolecnosti
Hanwha Investment & Securities, investice spole¢nosti spravuje
GLL.

Letosni bilance investi¢ni aktivity by mohla byt podobna té lon-
ské kolem 2,5 miliardy EUR, coZ nadéle prekracuje dlouhodoby
pramér ceského trhu.

LENKA SINDELAROVA, MRICS
BNP Paribas Real Estate APM CR

e Total investments in CEE countries in 2018 exceeded 13.36 billion EUR, which is historically the highest number. Record investments

were made in the Polish market in the amount of 7.3 billion EUR.

¢ Investments in the Czech Republic amounted to approximately 2.6 billion EUR in 2018, which is a 28% decrease compared to 2017.
Czech investors significantly strengthened their positions, and their share in the total volume exceeded 60% last year. Investors focused

the most capital in office real estate and retail space.

e Prime yield in premium real estate has seen a continuing moderate decline in the Czech Republic, other CEE markets and in most major
European markets. Along with the expected rise in interest rates, yields are also expected to gradually stabilize.
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' ALTERNATIVNI
FINANCOVANI NEMOVITOSTI

Ve vétsiné ¢lenskych zemi doslo v roce 2016 k opétovnému zvyseni podilu alternativniho financovani.
OECD ve své zpravé o penzijnich fondech oznaéila Ceskou republiku za zemi s nejvy$sim podilem kon-
zervativnich investic mezi véemi svymi ¢leny (97,7 % z objemu aktiv ke konci roku 2018).

V CR dochazi ke zvy$ovani po¢tu nové registrovanych investi¢nich fondt a podfondd v kategorii nemo-
vitostnich, smienych &i ostatnich investujicich do (nebo také do) nemovitosti véeho typu.

Vzhledem k nemalym prostiedkiim, které cirkev obdrZi od statu v ramci odluky a které budou né&jakym
zplisobem investovany, se mize stat jednim z vyznamnych hraga na trhu Fond udrzitelnosti Rimskoka-
tolické cirkve.

Cilem alternativniho financovani by mélo byt posilenf struktury
zdrojt v bilanci, vyuziti nebankovnich dluhovych nastrojd a idedl-
né zvyseni podilu vlastniho kapitalu. Vysledny pozitivni vliv na
stabilitu a bezpe¢nost trhu bude cenén o to vice, o co déle se
soucasny hospodarsky cyklus ocitne za svym vrcholem. Zvlasté
kdyZ neustale ptibyvaji odhady — zejména ve Spojenych statech,
obvyklém indikatoru ekonomického vyvoje —, kdy se propadne
az do recese. Jeden z nedavnych renomovanych prizkumd mezi
americkymi i globalnimi investory' naptiklad ukazuje, Zze 73 %
z nich recesi o¢ekava do dvou let.

Zaroveri vloni zvefejnéna zprava OECD? zabyvajici se financova-
nim segmentu malych a stfednich podnikd a podnikatelt uvadi,
Ze ve vétsiné Clenskych zemi doslo v roce 2016 k opétovnému
zvy$eni podilu alternativniho financovani at uz v podobé vstup(i
rizikového kapitalu, ptjcek od privatnich entit, ¢i typu peer-to-
-peer, crowdfundingu, leasingu, factoringu nebo dalSich forem.
| kdyZ novéjsi data zatim nejsou k dispozici, predpokladame, Ze
tento trend se v dal3ich letech udrzel, a obchody s nemovitost-
mi, jejichZ velka vétsina spada do uvedeného segmentu, nebyly
vyjimkou. A Ze vyjimkou nebyl ani ¢esky trh.

V této souvislosti se dlouhodobé vola po vétsi alokaci kapitalu
penzijnich fond® a pojistoven do nemovitosti. Doposud se v3ak
nic zasadniho neudalo, coz bohuzel v totozném znéni opaku-
jeme jiz od pocatku existence této kapitoly v Trend Reportu.
Nejnovéji dokonce OECD ve své zpravé o penzijnich fondech?
vénovala Ceské republice specialni odstavec, ve kterém ji ozna-
¢ila za zemi s nejvy$sim podilem konzervativnich investic mezi
véemi svymi ¢leny (97,7 % z objemu aktiv ke konci roku 2018).

Jednim z davodd jsou stéle platné pozadavky na garanci ne-
zaporného zhodnoceni Uspor v transformovanych penzijnich
fondech, jejichZ portfolia predstavuji drtivou vétsinu aktiv pen-
zijnich spolegnosti (cca 90 % ke konci roku 2018)*. Zatim ne-

existuje zplsob, jak pfimét manaZery téchto portfolii investovat
do vynosnéjsich, ale zaroven rizikovéjsich a méné likvidnich al-
ternativnich aktiv, mezi néZ nemovitosti patfi. Pomohla by pou-
ze zakonna Uprava parametr(.

Nové Ulastnické penzijni fondy, které umoZfiuji dynamic¢téjsi
investi¢ni strategii, tak disponuji cca 10 % aktiv v hodnoté nece-
lych 45 miliard korun. | vzhledem k tomuto objemu mezi nimi
stale nenalezneme jedinou primou realitni investici za Ucelem
zhodnoceni prostredkd. Podil nemovitosti v investi¢nich portfo-
liich zdejgich penzijnich fond@ se limitné blizi nule (0,38 % ke
konci roku 2018), pticem? za standardni Grove je povazovano
52210 %°. Z Eeskych statistik oviem nelze zjistit, kolik bylo pFi-
padné investovano nepfimo prostfednictvim podilovych fond(.

Priznivéjsi legislativa panuje u Ceskych pojistoven. Tomu viak
neodpovida pfistup jejich portfoliovych manaZerd a vykazovany
podil nemovitosti pofizenych za U¢elem zhodnoceni dosahuje
0,25 %°. Ani zde nelze ze statistik vy¢ist, kolik mohlo byt inves-
tovano neptimo. Vzhledem k potrebé vyssi likvidity ve srovnani
s penzijnimi fondy by se ocekavany podil mél pohybovat mezi
2 az 5 %, avsak jedinou pojistovnou, kterd na realitnim trhu —
i to pred delsi dobou — vyvijela zaznamenanihodnou aktivitu,

byla Kooperativa ze skupiny VIG.
NEMOVITOSTNI INVESTICNi FONDY

Obdobné mize byt prostfednictvim investi¢nich fondd vyuzit
kapital privatnich investor(i. Ceska narodni banka jako regula-
tor v této oblasti registrovala ke konci ledna 2019 celkem T4
investi¢nich fondd a podfondd v kategorii nemovitostnich, smi-
enych ¢ ostatnich investujicich do (nebo také do) nemovitosti
vieho typu. To predstavuje meziro¢ni narlist o 16 %. Sedmnact
z nich je samospravnych, zbytek obhospodafuje 22 investi¢nich
spole¢nosti.

110t Annual Investor Survey, Boston Consulting Group, Fijen 2018.

2 Alternative Financing Instruments for SMEs and Entrepreneurs, OECD, 2018.

3 Pension Funds in Figures, OECD, ¢erven 2018.

“K 31.12. 2018 penzijni spole¢nosti spravovaly ve svych fondech aktiva v celkové vy3i 470,328 miliardy korun, z toho transformované 425,724 miliardy a i¢astnické
44,604 miliardy.

5 Pro srovnani: Podle analyzy penzijnich systém@ zemi OECD za rok 2017 (nov&j§i data nebyla b&hem zpracovani tohoto textu k dispozici) dosahoval podil p¥imych
nemovitostnich investic v portfoliich penzijnich fondd v praméru 3,2 %, pficemz rozpéti se pohybovalo od O do 11,2 % na jednu zemi. Nejvy3e se umistili evropsti
zastupci: Finsko (11,2 %), Svycarsko a Nizozemsko (po 8,7 %). Po pFipocteni neptimych investic prostiednictvim struktur kolektivniho investovani (podilovych
fondt) ¢&inila celkova expozice penzijnich systémil zemi OECD vii¢i realitnimu sektoru v priméru 4,3 % na jednu zemi s rozpétim od O do 18,8 %. Nejvice vykazovaly
opét evropské zemé Svycarsko (18,8 %), Portugalsko (12,3 %) a Finsko (11,2 %). Z nejvétsich evropskych ekonomik ¢inil tento podil v Némecku 64 %, Italii 2,5 %

a Spanélsku 0,1%. Praiméry byly spo¢teny se zahrnutim pouze téch zemi, které poskytly potfebna data — nap¥iklad u statistik dodanych Ceskou republikou chybi
rozpis podkladovych aktiv podilovych fondu.



Z hlediska variability kapitalu patfi 99 fond mezi oteviené a 15
mezi uzaviené. Cast z nich jsou oviem entity, jejich? portfolio
sestava z korporatnich cennych papird spole¢nosti podnikaji-
cich v realitach, neinvestuji tedy do konkrétnich nemovitostf
(pfimo nebo pres jednoticelové spolecnosti — SPV). Vyge uve-
dené Udaje zahrnuji jak fondy kvalifikovanych investord (FKD,
tak podilové fondy zaméfené na drobné investory — spotte-
bitele, nikoliv véak fondy soukromého kapitalu (private equity
funds) zalozené ceskymi subjekty v zahrani¢i nebo zahrani¢ni
fondy plisobici na nasem trhu.

Péti desitkam z registrovanych fond( byla pfidélena identifika¢ni
&isla cennych papird (ISIN) pro Gcely obchodovani a vice nez treti-
na se piihlasila na prazskou burzy, i kdyZ na ni nejsou aktivni. Od
zmény zakona v roce 2015 totiz legislativa umoziuje FKI nadale
platit 5% dan z pfijmu za urcitych predpoklad(l, mezi néz patti také
obchodovani na regulovaném trhu. Z vyjadreni Ministerstva finan-
ci CR z roku 2016 ovéem vyplynulo, Ze pokud FKI s akciemi pfi-
jatymi, aviak nikoliv realné obchodovanymi na regulovaném trhu
uplatni snizenou 5% sazbu bez splnéni dalsich podminek, znamena
to porudeni predpist. Dariova sprava bude podle uvedeného vyjad-
feni vychazet z principu prevahy obsahu nad formou dle § 8 odst.
3 darového fadu a principu zakazu zneuZiti prava. Nicméné fondy
mohly a mohou legélné vyuZivat snizenou sazbu dané i v ptipadg,
kdyZ nedrZi nemovitosti pfimo, nybrz prostfednictvim SPV, nebo
pokud maji formu otevieného podilového fondu. Novela zakona
Ucinna od roku 2016 pak mezi né doplnila rovnéz formu podilové-
ho fondu uzavieného, ¢imz tyto dariové hratky vice méné ukoncila.

V' nemovitostnich FKI je v soucasnosti odhadem alokova-
no 20 az 30 miliard korun a meziro¢né se tato Castka stale
navySuje. Pfes opakované snahy o zvy$eni dani pro FKI tedy
v uplynulych letech nedoslo k Ubytku jejich kapitalu. Naopak,
diky akceleraci ekonomického rastu, nizkym trokovym sazbam

TABULKA 1 Otev¥ené podilové nemovitostni fondy v Ceské republice

Nazev fondu

Spravce

a z toho vyplyvajicimu pretlaku volnych penéz se jiz ponékolika-
té potvrdila nase predikce, Ze fondy zaméfené na kvalifikované
privatni investory budou pfibyvat.

Cast z nich byla nebo je zakladana silnymi spole¢nostmi, kte-
ré poskytuji své jméno, know-how, pfipadné seed money, tedy
startovni kapital ¢ aktiva (naptiklad CIMEX a jejich fond Edu-
lios, NOVA Real Estate a NOVA Hotels ze skupiny Arca Capital,
podfond RSJ Investments Real Estate a dalsi), jiné vznikaji za
Ucelem kapital ziskat pres bonitni distribuéni sité (typicky Rea-
litnf fondy Komeréni banky a Raiffeisenbank jako produkty urce-
né pro klienty jejich privatniho bankovnictvi nebo Realitnf fond
Generali Investments CEE). Svym investordm slibuji ro¢ni vynos
obvykle v rozmezi 3 az 8 % — NOVA Real Estate s objemem
cca 2,5 miliardy korun byl za lofisky rok zhodnocen o 8,65 %,
prvni z fondd Komeréni banky s objemem cca 2,3 miliardy korun
0 7,33 %, fond Generali Investments CEE (objem nezvefejnén)
0 544 %. Dle dostupnych udajt, ale bez naroku na Uplnost, se
v roce 2078 nejvykonné;jsim stal Accolade Industrial Fund s ob-
jemem cca 3,8 miliardy korun, zhodnocenim korunové emise
svych akcii 8,96 %, a eurové emise dokonce 9,58 %.

Specifickou entitu predstavuje Fond udrzitelnosti Rimskoka-
tolické cirkve, jenz v Gnoru 2017 rozsifil svdj zabér o nemovi-
tostni podfond. Neznamena to pouze investice do obvyklych
realitnich sektord, jako jsou kancelate ¢i obchodni centra, plany
zahrnuji i aktiva typi¢téjsi pro cirkevni majetky, napriklad zemé-
délskou padu ¢ lesy. Vzhledem k nemalym prostfedkdm, které
cirkev obdrZi od statu v rdmci odluky a které budou néjakym
zplsobem investovany, se viak tento fond mize postupné stat
jednim z vyznamnych hracd na trhu. Cirkev jako investor za¢ina
také spolupracovat s etablovanymi developery, naptiklad kralo-
véhradecka diecéze se u projektu multifunk¢nich dom v praz-
ském Karliné potkala se Sergem Borensteinem.

Zdroj: ARTN a webové stranky fondd

ZaloZen Kapital fondu Vykonnost za
posledni 3 roky

(% p. a)

k 28.2.2019
(mld. KO
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CS nemovitostn( fond REICO Ceské spotitelny 2007 22,31 2,78
ZFP realitni fond ZFP Investments 2013 729 5,83
Investika realitni fond Investika investi¢ni spol. 2015 2,96 5,64%
Czech Real Estate Investment Fund CAIAC Fund
Management FL / DRFG 2016 2,80 533*
Conseq Realitni Conseq Funds investi¢ni spol. 2008 1,96 3,15
Realita Tesla investi¢ni spol. 2009 1,87 3,91
Raiffeisen realitni fond Raiffeisen investi¢ni spol. 2017 112 3,72%*
IAD Korunovy realitny fond IAD Investments SK 2017 0,09 3,50**
IAD Prvy realitny fond (EUR) IAD Investments SK 2006 5,05 341
Conseq realitni (EUR) Conseq Funds investi¢ni spol. 2018 0 0]

* fond neuvadi 3letou vykonnost, jde o aritmeticky préimér zhodnoceni za poslednich 36 mésict
** ro¢ni vykonnost od zalozeni

6/ nemovitostech mély pojistovny ke konci roku 2017 (novéjsi data nebyla béhem zpracovani tohoto textu k dispozici) umisténo 0,72 % z objemu aktiv, celkem
34 miliardy korun. Ze dvou tfetin viak 3lo o vlastni provozni sidla, po jejich odeéteni ¢inila expozice jen 0,25 %. Meziro¢né tyto investice z(istaly téméf stabilni.
Nejvy33i objem neprovoznich nemovitosti — 40 % z uvedené expozice v hodnoté 476 miliond korun, vykazuje Generali Pojistovna. Pro srovnani: Pojistovaci
spole¢nosti zemi OECD mély ve stejném obdobi v nemovitostech ulozeno v priméru 1,79 % v3ech svych investic, z toho 90 % pfimo a 10 % ptes struktury
kolektivniho investovani. Nejvy&i podil vykazovalo Slovensko (17,2 %), z evropskych zemi nasledované Svycarskem (111 %) a Norskem (8 %). Z nejvétsich evropskych
ekonomik ¢inil tento podil ve Spanélsku 3,8 %, Némecku 3,1 % a Velké Britanii 2.4 %.
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Vyrazny narist objem platil i pro oteviené podilové nemovi-
tostni fondy s vefejnou nabidkou zaméfenou na spottebitele,
které podléhaji striktnéjsim pravidldm fungovani nez FKI. Jejich
kapital jiz presahl 40 miliard korun a meziro¢né se zvysil o vice
nez tietinu. Donedavna u nas — na rozdil od zapadni Evropy —
hraly okrajovou roli, dnes je CS nemovitostni ze skupiny Ceské
spofitelny s kapitalem ve vysi 22,3 miliardy korun a hodnotou
majetku 30,5 miliardy korun nejvétsim ceskym nemovitostnim
fondem vibec. V poslednich tfech letech zna¢né zvysil svdj in-
vesti¢ni apetit a realizoval rozsahlé transakce doma i v blizkém
zahranici, vloni korunované nakupem ostravské Nové Karoliny za
54 miliardy korun. Na druhé strané je pravdou, Ze v této skupiné
fondt zatim nema co do objemu vaznéjsi konkurenci. Pfinejmen-
§im za zminku ale stoji sedmimiliardovy ZFP s aktivy rozlozenymi
po Uzemi celé visegradskeé Ctyrky, a rovnéz zahrani¢ni fondy — dva
slovenské IAD a Czech Real Estate zaloZeny v Lichtenstejnsku
(i kdyz pattici pod brnénskou DRFG). Nové se také objevila moz-
nost denominace spotiebitelskych investic do eur.

CENNE PAPIRY

Dalsim zdrojem alternativniho financovani mohou byt emise cen-
nych papirt. Po neslavném konci Orco Property Group a ECM na
akciovém trhu se u nas prosazuji spiSe korporatni a projektové
dluhopisy — bondy, obvykle emitované ve spolupraci s bankou,
kterd je rovnéZ umistuje na trh. Mohou byt obchodovany jak na
burze, tak mimo ni. Negeneruji sice vlastni kapital jako takovy, ale
ve formé podtizeného dluhu uZite¢né doplni strukturu financova-
ni spole¢nosti nebo konkrétniho projektu. Primarni cilovou skupi-
nou pro jejich nabidku jsou privatni investofi ¢i klienti privatniho
bankovnictvi, zajem v3ak projevuji i instituce, které maji povoleno
nakupovat rizikovéj§i cenné papiry.

Vzhledem k prebytku kapitalu na trhu zacal pocet emitentl
dluhopist v poslednich letech viditelné stoupat a objem r(iz-
nych program@ a emisi mimo spole¢nost CPI (viz nize) dosa-
hoval poc¢atkem roku 2018 témé¥ 17 miliard korun, véetné téch
jiz splacenych. Vloni riist pokracoval — ¢imz se potvrdila nase
predikce — a ze 66 prospektd schvalenych CNB za poslednich
12 mésict patfila celd jedna tfetina do sektoru nemovitosti.
Emitenti se nijak neomezovali a za jediny rok pridali na objemu
dalgich 20 miliard korun, takze se dostavame na celkovou ¢ast-
ku priblizné 37 miliard korun.

Za tolik penéz ovsem dluhopisy prodany nebyly, jde o soucet
maximalnich, jen ¢aste¢né vyuzitych limitd. U fady emitent( se
navic domnivame, Ze otcem jejich myslenky bylo spi$e pfani nez
realnd kalkulace. Odhadujeme tudiz, Ze majitele zatim nasly
cenné papiry za priblizné tfetinu uvedené sumy, tedy 12 miliard
korun. Z nich ¢ast uz byla splacena. Zaroveri predpokladame, Ze
nové emise budou nadale pfibyvat.

Nelze také nezminit odvazny pocin UDI CEE, ktera vloni na pod-
zim vydala 587 000 kust akcii a nechala je zalistovat na nové
otevieném neregulovaném trhu prazské burzy START uréeném
pro rozvijejici se malé a stfedni ¢eské firmy. Béhem Gvodni auk-
ce celou emisi preupsala a vybrala vice nez 250 milion® korun
od investor(, kterym mimo jiné slibuje dividendovy vynos 9.4 %
ro¢né. Jde o spolecnost primarné se zabyvajici developmentem
komerénich, bytovych a logistickych projektt v Ceské republice,
na Slovensku a v Srbsku.

Dluhopisové financovani u nas dlouhodobé a nesrovnatelné
intenzivnéji nez zbytek trhu vyuZziva skupina Czech Property
Investments (CPIPG). Od roku 2005 pripravila programy s cel-
kovym souctem limit& zhruba 161 miliard korun, p¥icemZ jejich
frekvence a objem akcelerovaly v poslednich sedmi letech.
Soucasti byly napfiklad emise korporatnich dluhopisti matef-
ské spolecnosti CPI za vice neZ 15 miliard korun nebo zajisténé
projektové dluhopisy CPI Alfa, CPI BYTY a CPI Retail Portfolio.
Dnes ma své nemovitostni portfolio rozloZeno v deseti evrop-
skych zemich — i kdy? dvé tietiny z ngj stale v Cesku — a velkou
vétsinu prodanych dluhopist uz drZi zahrani¢ni investofi, proto
jsme jeji statistické (daje zacali vést oddélené.

Vloni a pfedloni totiZ vyrazné prorazila na zahrani¢ni kapitalové
trhy. V fijnu 2017 nabidla v Londyné 7leté dluhopisy za 600 mi-
lion& eur (15 miliard korun), které dva mésice nato zvy3ila
o druhou tranZi v objemu necelych 6 miliard korun. Diky vysoké
poptévce se ji podafilo ziskat Urok 2,125 %. Z vynosti novych
emisi zaCala masivné splacet dfive vydané drazsi dluhopisy,
stejné jako vybrané bankovni Gvéry, v ¢emz pokracuje dodnes.
Obé tranZe byly soucasti EMTN programu ur¢eného k vydava-
ni stfrednédobych euroobligaci a schvaleného irskou centralni
bankou s celkovym limitem 1,25 miliardy eur (32 miliard korun).

V dubnu 2018 pfipravila dal$i EMTN program s limitem 3 miliar-
dy eur (77 miliard korun), v rdmci ného? vloni postupné emito-
vala hybridni obligace v objemu 550 milion(i eur s Sletym fixnim
Urokem 4,375 %, 3,5leté dluhopisy za 600 miliont eur Grocené
145 %, Sleté dluhopisy za 135 miliont $vycarskych franka troce-
né 1,65 % a dvé japonské tranze v objemu 11 miliard jend — de-
setiletou s Urokem 1,995 % (tedy niz$im, nez za jaky sina 10 let
pdjcuje Cesky stat) a tfiletou drocenou 1414 %. Viechny loriské
emise dosahly v pfepoctu necelych 35 miliard korun.

V leto3nim tnoru pak CPIPG pod stejnym programem vydala
Sleté dluhopisy v objemu 450 miliont hongkongskych dolart
(cca 1,3 miliardy korun) Urocené 4,51 % a v breznu dal3i emi-
si Sletych za 350 miliont americkych dolart (8 miliard korun)
Urocenou 4,75 9%. Své obligace tak jiz denominovala do 3esti
mén — korun, eur, jend, $vycarskych frankd a dvou druht dolart.
Zavazky celé skupiny z vydanych dluhopisti se ke konci tteti-
ho ¢tvrtleti 2018 pohybovaly kolem 35 miliard korun (novéjéi
data nebyla b&hem zpracovani tohoto textu k dispozici), v nich?
ovem nejsou zahrnuty leto3ni emise, loriska Svycarska a japon-
ska, ani splaceni starsich emisi, které mezitim probéhlo.

Jiny velky evropsky hra¢, slovenska skupina HB Reavis ptsobici
také v Cesku, zfskal od roku 2013 na kapitalovych trzich v Pol-
sku a na Slovensku vice nez 311 miliond eur (7,8 miliardy korun),
z toho dvé tretiny diky sedmi predlofiskym emisim. V kvétnu
20716 k nim Uspé&3né pripojil jednu ¢eskou v objemu 1,25 mi-
liardy korun, se splatnosti v roce 2021 a aktualnim pohyblivym
vynosem cca 6 %. V listopadu 2018 pak zahdjil novy dluhopi-
sovy program s limitem 150 milion& eur (3,9 miliardy korun),
z ného? v lednu tohoto roku vydal prvni 6letou tranZi ve vysi
15 milion® eur (390 miliont korun) Urocenou 3,25 %. Prostied-
ky jsou urceny k financovani projektd ve skuping, takze se mo-
hou objevit i na ¢eském trhu.

Emise cennych papirl ve stfedné velkém rozsahu si v posled-
nich sedmi letech vyzkou3eli rovnéz etablovani prazsti develo-



pefi Central Group, SATPO, Passerinvest, GES Real nebo Trige-
ma. Nejaktivnéjsim z nich se stal FINEP, ktery nejdfive v roce
2016 vydal 4leté projektové dluhopisy za 201 miliont korun
s Urokem 3,75 %, o rok pozdéji pokracoval 4 5letou emisi spo-
le¢nosti RED Thirteen — spole¢ného podniku s RS) Investments
— v objemu 210 milion& korun trocenou 4,8 %, a vloni inves-
tordm nabidl Sleté projektové dluhopisy FINEP Hloubétin za
150 milion& korun Grocené 5 %.

Zminéna skupina RS se zaroven postarala o nejexoti¢téjsi emisi
loriského roku ve vy&i 18 milion& americkych dolarti (400 milio-
nd korun), se splatnosti 5 let a trokem 7 %. Zajisté&na je nemo-
vitostmi pétihvézditkového plaZzového resortu Zuri na ostrové
Zanzibar v Indickém oceanu, ktery byl otevfen jen nékolik mé-
sictl po vydani dluhopist a patfi do majetku RS). Splacena by
méla byt z provoznich vynost tohoto resortu.

Aktivita se neustale zvy3uje i mimo hlavni mésto, zejména v Brné.
Jiz od roku 2009 vydava korporatni dluhopisy tamni realitni kon-
cern e-Finance, ktery vloni a letos uvedl na trh 17 novych drob-
nych emisi tvoficich soucast programu s délkou 25 let a limitem
1 miliarda korun. Sestnact z nich ma splatnost 3 a# 35 roku
a urok 4,5 %, nejnovéjsi z dubna 2019 je 7leta s trokem 5,6 %.

Vyznamné lokalni skupingé DRFG, uvedené uz mezi spotfebitel-
skymi podilovymi fondy, byl v roce 2017 schvalen prvni dlu-
hopisovy program o objemu 1 miliardy korun a délce 10 let,
ktery vloni plné vycerpala $esti emisemi se splatnosti 3 aZz 7 let
a urokem 45 aZz 7 %. Na néj pak navazala daldim desetiletym

TABULKA 2 Vybrané drobné emise dluhopisti

Emitent Datum Objem Splatnost Vynos Upis Ucel
emise (mil. KO (roky) (% p. a.)

programem s limitem 2 miliardy korun, pod nimz letos vydala
tfi emise v celkové vysi 500 milion® korun, se splatnosti 3 az
7 let a Grokem 4.5 a7z 6,5 %.

Koncem roku 2017 zahdjila sv@j prvni desetilety program v ob-
jemu 300 miliont korun také brnénska skupina NWD dvéma
emisemi v celkové vy3i 70 miliond korun, se splatnosti 3 a5 let
a urokem 371 a 571 %. V roce 2018 v ném pokracovala dalsimi
dvéma emisemi v celkové vy3i 160 milion korun se stejnou
splatnosti a dUro¢enim. Kromé nich spustila druhy desetilety
program opét s limitem 300 milion® korun, z néhoZ zatim dvo-
jici emisf vycerpala 180 miliond korun s totoZznymi parametry
jako u téch predchozich.

Z ostatnich moravskych zastupcll je je$té vhodné zminit olo-
mouckou skupinu Redstone Real Estate. V listopadu 2017
vydala RSRE Invest z této skupiny Sleté dluhopisy v objemu
20 miliond eur (500 miliond korun) Grocené 5 % a vloni byl jeji
sesterské spole¢nosti Redstone Invest schvalen program s li-
mitem 2 miliardy korun. Z néj zatim dvéma lofiskymi a jednou
letodni emisi vycerpala 500 milion& korun s délkou splatnosti
5 a 6 let a Urokovym vynosem 4,7 a 51 %.

RovnéZ mali emitenti z rdznych region(, z nichz néktefi se pro
penize vraceji na trh opakované, potvrzuji rostouci povédomi
o této formé financovani. V pfiloZené tabulce uvadime vybrané
priklady z poslednich dvou let.

KAMIL KOSMAN
KAAP Media

Zdroj: ARTN

Praha
Rezidence Halas 2018 8 25 8 probiha vystavba BD v obl. Budégjovicka
Hefmanova 595 2018 245 15 9,6 upsano rekonstrukce BD na Letné
K&K Invest Group 2018 2 2 8 upsano pristavba podz. garazi v Londynské
Cinzovni domy Praha lI 2018 25 2 8 upsano vystavba pldnich byt
Korunovacni 1
Na Doubkové 2 2017 12,5 25 8,5 upsano rekonstrukce bytové vily
Mimo Prahu
1.D.C. Dvojdomy | 2018 10 3 9.2 probiha developerska vystavba rodinného
dvojdomu u Opavy
Market Balance 2018 9 3 9 upsano nakup pozemkd ve Frydlantu
nad Ostravici
Endeka 2018 20 5 5,05 probiha rekonstrukce a pfistavba
12 bytovych dom( v Brné
Sovinvest 2018 6 2,5 81 probiha nakup a rekonstrukce 3 RD v MS kraji
Capital for you 2017 22 1,5 9 upsano vystavba RD v Ceském Brodé

ENGLISH SUMMARY
ALTERNATIVE REAL ESTATE FINANCING

¢ In most member states, the share of alternative financing increased again in 2016.

e In its report on pension funds, the OECD identified the Czech Republic as the country with the highest proportion of conservative
investments among all its members (97.7% of assets at the end of 2018).

» The amount of newly registered real estate, mixed or other investment funds and sub-funds investing in (or also in) all types of real

estate is increasing in the Czech Republic.

¢ Due to the considerable resources that the Church receives from the state as severance, and which will be invested in some way, the
Sustainability Fund of the Roman Catholic Church may become a major player in the market.
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FINANCOVANI
PRAVNICKYCH OSOB
A NEMOVITOSTI

Rok 2018 pfedstavuje pokles v objemu investic o 27 % oproti pfedchozimu roku, vysledek v3ak stale

ptesahuje dlouhodoby roéni priimér.

Parametry a struktura financovani nemovitostnich projektt se v zdsadé neméni.

Trh i nadale charakterizuje vysoka likvidita, je véak konec nizkych CZK dGrokovych sazeb.

Objem dluhopisového financovani nemovitosti se v porovnani s predchozim rokem zvysil takika dvojna-
sobné. Ve srovnani s objemem Gvérd jde viak stile o méné vyznamny zdroj externiho financovani.

BANKOVNi FINANCOVANI

Rok 2018 byl pro ¢esky nemovitostni trh charakteristicky mezi-
ro¢nim poklesem o 27 %. Vysledek v3ak stale pfesahuje dlou-
hodoby ro¢ni prameér. Kancelare byly nejobchodovanéjsim akti-
vem roku 2018 (44 %), nasledovany retailem (30 %) a sklady
(22 %). Pokles objemu transakci je zplisoben spfée nedostat-
kem projektt k prodeji nez malym apetitem kupujicich.

GRAF Objem investi¢nich transakci v CR v letech 2010-2018 v mil. EUR

3500

Préimérna velikost transakce dosahla zhruba 40 mil. EUR, coz
také odpovida dlouhodobému proméru. Ke stabilité ¢eského
trhu prispiva velky podil domécich investortl (cca 62 %), dopro-
véazeny zajmem institucionlnich investort z Némecka (22 %),
USA (3 %), Rakouska (3 %), Jizn Koreje (2 %), Norska 2 %).
Libanonu 2 %).

Zdroj: Knight Frank
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Ceské komer¢ni reality zlistavaji i nadale zadané, protose stale
generuji 0 néco zajimavéjsi vynosy nez v zapadni Evropé. Zaro-
ven je zdej3i prosttedi pro investory synonymem ekonomické
stability a bezpeci ve smyslu pravni jistoty.

Vynosova mira zlistava zatim v Cechach vice méné stabilnf.
S rostoucimi Urokovymi CZK sazbami se vSak olekava, Ze se
vynosova mira v CZK mlize mirné zvy3ovat, coz v redlu mdze
znamenat mirny pokles cen CZK nemovitosti. Pohled na vyvoj
CZK trokovych sazeb ve srovnani s EUR a USD sazbami je patr-
ny z grafu na nasledujici strané (zdroj KPMG).

Investi¢ni a developerska aktivita na tuzemském realitnim
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trhu je podporovana apetitem financujicich bank. Hlavnim sti-
mulantem je aktudlni prebytek likvidity a stabilni ekonomické
a pravni prostredi. Oboji v dtisledku vede ke zdravé konkurenci
mezi bankami, z ¢eho? ve finale profitujf klienti (tlak na marze).
Uvérové financovani je relativné dostupné pro kvalitni projekty
a zkusené hrace. Investi¢ni transakce, podloZzené prokazatelnym
cash flow, jsou bankami preferovany pied financovanim deve-
lopmentu.

Banky se naucily pracovat s pozadavkem regulatora (tzv. kritérium
Basel I, ktery po bankach vyzaduje udrzovat potfebnou wys3i rizi-
kové vazenych aktiv (tzv. risk weighted assets / regulatorni kapital
— RWA) v porovnani s vyii a kvalitou tvérové expozice. Cim kon-



GRAF Vyvoj referen¢nich trokovych sazeb 2009-2018

Zdroj: KPMG, ECB, CNB, FED (dolnf hranice intervalu)
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zervativngji struktura financovani (tedy nizéf loan to cost — LTC
& loan to value — LTV) a kvalitn&jéi aktivum (silné a stabilni cash

flow), tim niz3i spotteba regulatorniho kapitalu (RWA) a samozrej-
mé ve finale niz8i marze pro klienty.

Je mozné konstatovat, Ze Uvérové podminky bank operujicich
na Ceském trhu se mezi sebou vyrazné nelisi. | nadale se velmi
omezené financuji spekulativni transakce. RovnéZz pozemky pro
vystavbu jsou developery vétsinou kupovany z vlastnich zdrojd,
bez vyuziti Gvéru. Jednim z hlavnich dtivodu je skutecnost, ze jak
spekulativni development, tak nakup pozemkd na Gvér vedou
k velké spotfebé regulatorniho kapitalu, kterym jsou banky ope-
rujici na realitnim trhu nuceny Setfit.

REAKCE NA REGULACE - BONDOVE EMISE'

Aktualnf trh financovani nemovitosti v CR je z pohledu financujicich
bank mozno charakterizovat jako vysoce koncentrovany: operuje
na ném relativné (izka skupina velmi zkusenych hraca typu Penta,
HB Reavis, CTP, CPI ad., kteti jsou aktivni nejen v Ceské a Sloven-
ské republice, ale i v Polsku, Madarsku, Némecku & Velké Britanii.
Nehledé na ochotu financuijicich bank projekty témto zkusenym
hracdm financovat, mohou Gvérové potfeby danych subjektt z re-
gulatornich diivodtl (koncentrace) narazet na Gvérové limity bank.
Proto se kromé Uvérovych prostfedkd snazi fada z nich opatfit
prostiedky pro svij rist formou emise bondd, at jiz korporatnich
(jde o naprostou vétsinu emisf), nebo projektovych.

TABULKA Ptehled emisi CPI

I S 2 B S BT

Prikladem Uspé3nych korporatnich emisi v oblasti financovani
nemovitosti je spole¢nost CPI: od roku 2017 do dnes vydalo CPI
sedm emisi v celkovém objemu cca. EUR 2,250 mil, a to ve ¢ty-
fech ménach a s rliznymi splatnostmi (viz detail v tabulce nize).
Klicovym predpokladem podobné tspésnych emisi je ziskani in-
vesti¢niho ratingu. Prvni rating dostalo CPl od Moody's v roce
20717 na trovni Baa3 (prvni investi¢ni). V roce 2018 dostalo CPI
druhy rating od S&P na trovni BBB (druhy investi¢ni stupef),
zvedli rating od Moody's na Baa2 (stejnd Uroveri jako BBB)
a dostali specialni rating v Japonsku A-. Co se tyka bank, tak CPI
vydalo bondy s Deutsche Bank, Societe Generale, UniCredit,
Credit Suisse, Nomura, JP Morgan, HSBC, Barclays a RBI.

Vedle skupiny developert a investor s mezinarodnimi ambicemi
plsobi na trhu celd Fada kvalitnich lokalnich spole¢nosti, které
rovnéz aktualné vyhledavaji moznosti obstarani externich zdroji
formou emise korporatnich bondd. Zde nebyva divodem prilisna
koncentrace Gvérovych limitd u bank, ale spiSe typ aktivity, které
maji banky opét z regulatornich d@vodd problém financovat —
jde napfiklad o zminény nakup pozemkd, spekulativni transakce
z pohledu banky atd. Prikladem Gspésné korporatni emise spada-
jici do této kategorie je skupina Trigema, které banka UniCredit
v roce 2017 emitovala 3leté nezajisténé korporatni bondy ve vysi
300 mil. CZK s pohyblivym kuponem ve vy3i PRIBOR + 2,95 %
p. a. Ve srovnani s objemem Gvérd jde viak zatim v ¢eské ekono-
mice o nepfili§ vyznamné procento externich zdrojd, které spo-
le¢nosti vyuZivaji k financovani svych aktiv.

Zdroj: CPIPG International Bond Issuance

12 Feb 2019 Senior Unsecured Baa2 451 Feb-24
10 Dec 2018 Senior Unsecured Baa2 BBB A- JPY 8,000 1414 Dec-21
10 Dec 2018 Senior Unsecured Baa2 BBB JPY 3.000 1995 Dec-28
25 Oct 2018 Senior Unsecured Baa2 BBB - CHF 165 1.630 Oct-22
17 Oct 2018 Senior Unsecured Baa2 BBB - EUR 600 1450 Apr-22
9 May 2018 Junior Subordinated Bal BB+ EUR 550 4375 Perp

4 Oct 2017 Senior Unsecured Baa2 EUR 825 2125 Oct-24

1 Vice o emisich bondt v kapitole Alternativni zdroje financovani na strané 80.
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GRAF

KOMENTAR: REALITNi TRH A FINANCOVANi FORMOU DLUHOPISU

Z analyzy poradenské spolecnosti EY vyplyva, Ze trh korpo-
ratnich dluhopisti spojenych s financovanim developmentu
a investic do nemovitosti zaZivd exponencialni rdst. Podle dat
7 registru prospektt CNB objem prostiedk emitovanych pro-
sttednictvim dluhopist vzrostl mezi lety 2016 a 2018 o vice nez
245 % z 2,3 mld. K¢ na témér 8 mld. K¢, a tato aktivita pokracuje
i v roce 2019.

Spolu s rostoucimi ménové politickymi sazbami CNB je mozné
od roku 2018 pozorovat také narst sazeb u dluhopist s fixnim
kuponem. Statistika uvedena na grafu nize pfedstavuje hodnoty
rozpéti kuponowych sazeb (1. a2 3. kvartil) ¢eskych realitnich dlu-
hopisti s prospektem ve vy3i 4,5-6,0 % dle typu projektu, bonity
emitenta a nabizeného zajisténi. V porovnani s témito sazbami
je skupina CPI schopna diky svému investi¢nimu ratingu pro-

GRAF Vyvoj objemu a poétu novych emisi v real estate
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GRAF Rozpéti kupénovych sazeb ve sledovaném obdobi
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stfednictvim dluhopist financovat na evropském trhu levnéji nez
ostatni ¢eské spole¢nosti.

Na ¢eském dluhopisovém trhu u realitnich emitent i nadale pokra-
Cuje velkd prevaha nezajisténych bond( nad zajisténymi, coZ uka-
zuje na povahu dluhopisového financovani jakozto dopliikové for-
my externiho financovani k bankovnim Gvértm. V pripadé zajisténi
pozorujeme ¢asto formu akcif ¢i jinych instrumentd, jejichz vyuziti
je vsak v pripadé insolvence spiSe omezené. Spolec¢nosti realitniho
trhu dle nize uvedené statistiky vydanych emisi s prospektem za
posledni tfi roky vyuzivaji ziskané prosttedky predevsim pro Gcely
developmentu, podil dluhopist pro tcely financovani investi¢nich
nemovitosti vak nartsta. Dluhopisy jsou vydavany v drtivé vétsing
pripadli v ¢eskych korunach, coz odpovida preferencim ceskych in-
vestor( investovat pravé v korunach.

Jan Vrabcak, David Zlamal, EY
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Zdroj graft: EY, data z registru prospektti CNB (pouze emise s prospektem)
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VYVO) PODMINEK UVEROVEHO FINANCOVANI
POZADOVANYCH BANKAMI

Vratme se viak k prevazujicimu klasickému tvérovani ze strany
bank. U financovani developmentu banky vyZaduiji jako podmin-
ku ¢erpani ivéru 25-35 % vlastnich zdrojd (tedy 65-75 % LTQ).
VyZe (pred)pronajmd ¢i (pfed)prodejli se Lisi dle jednotlivych
segmentl: u logistiky je standardné pozadovano 70-90 %, u ob-
chodnich prostor 50-70 % a u kancelafi minimalné 50-60 %.
Cim vy&&i predpronajem, tim nizéi procento equity je ochotna
banka akceptovat. Nestavé se v3ak Casto, Ze by banky i pfi plné
predpronajatém projektu poskytly vice nez 80 % LTC.

U developmentu banky téZ vyZaduji, aby sponzofi rucili za
vegkeré vicenaklady (tzv. Cost Overrun Guarantee) a za bez-
problémové dokonéenf projektu (tzv. Completion Guarantee).
Zaruky plati do doby, neZ je projekt zkolaudovan a nabéhne re-
alné cash flow, podlozené dlouhodobymi najemnimi smlouvami
s kvalitnimi najemci nebo kupnimi smlouvami v oblasti reziden¢-
niho developmentu.

U financovani investi¢nich transakci se pohybuje poZadované
LTV nej¢astgji mezi 55-70 %. Ochota bank pfistoupit na vy3si
LTV je velmi limitovana a na trhu vyjime¢na. Dovodem je opét
spotteba regulatorniho kapitalu. Oproti pfedchozim let&im byva
stale ¢ast&ji vidét ,zdravejsi* konzervativni LTV kolem 50 %, coz
je opét dano prebytkem likvidity na trhu.

Z pohledu struktury financovani je zajimavy pohled na amor-
tiza¢ni plany, tedy dobu, za kterou je Gvér splatitelny, a tenor
(délku bankovniho financovani). Amortiza¢ni plan je podstatny
pro ekonomiku investora: ¢im je amortiza¢ni plan delsi, tim vice

muZe pouzivat volné cash flow napfiklad pro vyplatu dividend
investortim, ktefi mu docasné ,svéfili* své zdroje za Uplatu.

V bézné praxi dochazi k rozumnym kompromisdm mezi poza-
davky investora a moznostmi banky. Ustalenym u novych ne-
movitosti (kancelaFe a retail) je amortizaéni plan mezi 20-25
lety, u starSich maximalné do 15 let. U logistiky byva splatkovy
plan kratsi nez u kanceldfi a maloobchodu, obvykle se pohybuje
mezi 15-20 lety, samoziejmé v zavislosti na charakteru najem-
nich smluv (délka/kvalita najemce).

Ve vétsiné ptipadl investi¢niho financovani je bankami klient&m
poskytovano financovani s tenorem na 5 let. Pfedpoklada se, ze
na konci pétiletého obdobi se Uvér refinancuje, a to dle aktualni
situace projektu, délky najemnich smluv, ceny penéz na trhu
atd. Snahou dlouhodobych investort je ziskat od bank i deseti-
lety komitment (snaha zafixovat aktudlni nizké Grokové sazby).
Banka ovdem k tomuto kroku pfistupuje zcela vyjime¢né, pred-
pokladem jsou zpravidla dlouhodobé (10- a viceleté) najemni
smlouvy s finan¢né silnymi najemci.

CO OVLIVNUJE CENU UVERU?

Klicovym prvkem je ,cena penéz" (zakladni referenni trokova
sazba), viz graf CZK, EUR, USD sazeb vy3e. U dlouhodobého
financovani navic povazuji banky za samoziejmost po klientech
7adat, aby zajistili pfipadny Grokovy a ménovy pohyb odpovida-
jicim zajistovacim instrumentem. S ohledem na narGst zakladni
korunové Urokové sazby a zhodnocujici se kurz CZK vc¢i EUR
i USD (viz graf Vyvoj ménovych kurz — zdroj KPMG) je tento
pozadavek bank vyhodny i pro klienty — jde o zajisténi stability
budoucich vynost.
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GRAF Vyvojménovych kurzt Zdroj: KPMG, Bloomberg II
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P¥i financovani investi¢nich transakci kladou banky zna¢ny dtiraz na ni a 2,20-3,70 % u EUR financovani. MarZe, zahrnujici rovnéz
kvalitu a transparentnost nezavislého ocenéni (valuation), technic-  likviditni p¥irazky (naklady na obstarani zdrojt), se mezi ban-
kou, pravni a dafiovou provérku stavu nemovitosti pfed nakupem
(tzv. due diligence). Pro udritelnost kvality investice ma rovné?

klitovy vyznam profesionalni asset a property management.

kami Li3i.

U investi¢niho financovani marze ve srovnani s rokem 2017
i pres konkurencni prostredi vyrazné nepoklesly. Naopak, do-
Slo k jejich stabilizaci, a pro nadchazejici obdobi let 2019-2012
lze ocekavat dokonce mirny narlist. Aktualné se marZe pohy-

Struktufe financovani odpovidaji marze, jez se u developmen-
tu aktualné pohybuji v rozmezi 2,00-3,50 % u CZK financova-
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buji v rozmezi 1,70-2,50 % u CZK, v pfipadé financovani v EUR
jsou marze o cca 0,20—0,30 % vyssi.

Konkrétni podminky investi¢niho financovani vzdy zaviseji na
charakteru projektu, historii klienta, vy&i LTC/LTV, parametrech
najemnich smluv ¢i stabilité cash flow. P¥i strukturovani finan-
covani hraje nadale podstatnou roli profesionalita a pfedchozi
zkuenost developera/investora, kvalita zdroje splaceni ¢ili sta-
bilita cash flow, pravni vymahatelnost zajisténi a vlastni hod-

nota zastavy. | v tomto pfipadé plati, ze ¢im nizsi LTV, tim nizsi

muZe byt ve findle marze.

ENGLISH SUMMARY
LEGAL ENTITY AND REAL ESTATE FINANCING

ZAVER A VYHLED

Rok 2018 potvrdil, Ze trh nemovitosti v CR je zdravé dynamicky
a pro investory dostate¢né transparentni. Lze konstatovat, ze
jedinym, ¢&m cesky trh trpl”, je nedostatek projektd k prodeji.
Aktiva v CR a zde dosahované vieldy jsou pro investory nadale
zajimavé. Uvidime, nakolik se dopad brexitu ¢i jiné geopolitické
souvislosti promitnou do parametr( realitnich transakci. Osobné
olekavam postupné mirné utuzovani podminek financovéni, a to
jak z pohledu struktury (LTCATV), tak i s ohledem na postupné
navySovani marzi, zvlasté u CZK dlouhodobého financovani.

LENKA KOSTROUNOVA
¢soB

¢ In 2018 there was a 27% decline in investments compared to the previous year, but the result still exceeds the long-term annual

average.

e The parameters / structure of real estate project financing is essentially unchanged.

¢ The market continues to be characterized by high liquidity, but low CZK interest rates are over.

® The volume of bond real estate financing is almost doubled in comparison with the previous year, but it is still an insignificant source of
external financing compared to the volume of loans.

Aupark, Hradec Krdlové | HB Reavis GroAup SMART byty, Nové Butovice Trigem“a EES

CSOB

www.csobcorporate.cz

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

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

Korporatni bankovnictvi
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FINANCOVANI REZIDENCNICH
NEMOVITOSTI

Celkovy objem poskytnutych hypoteénich tvért v Ceské republice dosahl v roce 2018
hodnoty 210,6 miliardy korun'. Mirny pokles oproti roku 2017 zapfi€inily rostouci ceny byt
i rodinnych domi a také dopFedu avizované zpfisnéni pravidel ze strany Ceské narodni ban-

ky pro poskytovani hypoteénich avérda.

Hypoteéni trh vyrazné ovlivnily intervence CNB, ktera v roce 2018 nékolikrat zvysila trokové

sazby. Ty se koncem roku dostaly aZ na hodnotu 2,91 %.

Nejvyraznéj$im krokem CNB bylo zavedeni regulaci, jez zp¥isnily podminky pro ziskani
hypotéky. Rijnova regulace CNB zavedla pravidla, podle kterych objem vech uvéra zadatele
nesmi pirevysit devitindsobek ¢istého ro¢niho pfijmu a zarover mési¢ni splatka nesmi pie-

sahnout 45 % jeho ¢&istého mési¢niho pFijmu.

GRAF 1 Vyvoj objemu poskytnutych hypoték v letech 2006-2018 v mld. K&
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RELATIVNI STABILITA A NOVE VYZVY

Tak jako minuly rok, i letos hrala dileZitou roli v rlistu troko-
vych sazeb centralni banka. Ta v roce 2018 hned nékolikrat sah-
la po jednom ze svych UstFednich nastroji — navySeni dvouty-
denni repo sazby. Prvni zvy3eni pfitom pfislo hned v tnoru, a to
0 0,25 pcb na vyslednou hodnotu 0,75 %. CNB tak pokracovala
ve zvysovani sazby z konce roku 2017.

V Cervenci se hodnota dvoutydenni repo sazby dostala na hranici
jednoho procenta. Tu nasledné prekonala a pokracovala v rlistu.
V listopadu se poprvé od roku 2009 dostala na hodnotu 1,75 %.
Béhem roku 2018 tedy dvoutydenni repo sazba zaznamenala
zvySeni celkem o 125 pcb. Pro srovnani, jesté v Cervenci 2017
byla jeji hodnota jen 0,05 %. Prosincova pramérna Urokova saz-
ba u hypote¢nich Uvérd dosahla svého ro¢niho maxima ve vysi
2,91%. Urokové sazby se tim dostaly zpét na trovef z jara 204

Rok 2018 se v3ak od toho pfedchoziho neodlidoval jen vyraz-

néj8im rastem Urokovych sazeb. Tim nejzajimavéjsim faktorem

2006 2007 2008 2009 2010 20M

,Banky jsou ¢im dal tim vic obezietné

pfi poskytovani Gvérd na investice do
byl sezonni vyvoj uzavi-
rani hypote¢nich Gvéra.
Zatimco v roce 2017 rizika."
k Zadnym vyraznym mé-
si¢nim odchylkam nedo-
Slo, v roce 2018 jsme
zaznamenali vyrazny narlst poctu uzavienych Gvérd béhem
srpna a zafi. K nardstu zajmu o hypotéky doslo pred zacatkem
platnosti Fijnovych regulaci ze strany CNB. Podle nich objem
v8ech Gvér( zadatele nesmi pfevysit devitindsobek Cistého roc-
ntho pFijmu a zarovell mési¢ni splatka nesmfi presahnout 45 %
jeho ¢istého mési¢niho pfijmu.

Obchodné nejsilnéjgim byl i pres zacatek platnosti regulaci CNB
Ctvrty kvartal. Diky zvy$enému zajmu o hypotéky, zejména v srpnu
a zati, se navic téméf povedlo smazat pdvodné predpokladanou
ztratu. Lidé, ktefi v tuto chvili premysleli o koupi nemovitosti, ¢as-
to urychlili své rozhodovani a uzavreli ptjcku, dokud na ni mohli
dosahnout. Podle internich dat Hypote¢ni banky dopadlo zavedeni

fijinovych omezeni na vice nez 10 % Zadateld o hypotéku.

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

' Zdroj: Ministerstvo pro mistni rozvoj CR

nemovitosti, nebot jiz tolik nevéri pozitiv-
nimu vyvoji trhu a uvédomuji si pfipadnd

Ji¥i Pacal, Central Europe Holding

Zdroj: Ministerstvo pro mistni rozvoj CR



,Nemovitostni trh je vZdy determino-
van celkovym ekonomickym vyvojem.
Ocekdvam proto postupné zpomaleni
trhu. Uroky u hypotecnich Gvért nejspis
jesté vzrostou. PoZadavek bank na
vlastni zdroje povede k tomu, Ze zdjem

o0 hypotéky bude logicky klesat. Lidé si
budou moci pdjcit méné penéz, a proto
budou poptdvat mensi byty nebo méné
atraktivni lokality. Predpokldaddm, Ze se
tim vyznamné posune vnimani ndjemniho
bydleni jako ekonomicky atraktivni al-
ternativy. Cena ndjemného se tim ovsem
postupné zvedne."

Monika Kofroriova, bnt

Obavy hypote¢nich ban-
kért z pocatku roku se
tak nenaplnily. Zasahy
CNB byly letos sice vy-
raznéjsi nez v minulém
roce, kdy mély inter-
vence charakter dopo-
ruceni, na trhu se vsak
poklesem
neprojevily. Svym ob-

zasadnim

jemem se trh vyrazné
od pred-
chozich let. Da se vsak
oCekavat, Ze dusledky
intervenci se teprve pro-

neodli$oval

jevi, a to zejména v prvnim ¢tvrtleti roku 2019.

Dal8im zasadnim faktorem z pohledu hypote¢niho trhu byl po-
kraCujici r@ist cen reziden¢nich nemovitosti. To se dotklo bytd,
které si meziro¢né pfipsaly v pr&méru 10,8 %. Také rodinné
domy zaznamenaly mensi meziro¢ni nardst cen nez v minulém
roce, jednalo se zde o 7,2 %. Rychleji rostla dlouhodobé nejsta-
biln&jsi ¢ast rezidentniho segmentu, tedy pozemky. Za rok 2018
vzrostly o 7,9 %, co? je vice neZ v roce 2017,

FAKTORY OVLIVNUJICi TRH
Makroekonomické prostiedi

Pojdme se podivat podrobnéji na viechny makroekonomické
faktory, které v lofiském roce ovlivnily hypoteéni trh. Ceska
ekonomika opét zaznamenala pomérné vysoky rist HDP, kte-
ry podle odhadt Ministerstva financi CR dosahl vyée 2,8 %.
Dlouhodobé pokracoval i trend poklesu nezaméstnanosti, kte-
ra dosahla na konci roku hodnoty 3,1 %. To nominalné pred-
stavovalo zhruba 230 tisic nezaméstnanych. Mirné naopak
vzrostl volnych pracovnich mist, kterych bylo ke konci roku
témér 325 tisic. Pokracoval i tlak na zvySovani mezd, respek-
tive dtchodu.

Rust ddchodd, a tim i nakladd, pfirozené vede k infla¢nim tla-
k&m. Prdmérna mira inflace v roce 2018 dosahla 2,1 %, co? je
0 O/ procentniho bodu méné nez v roce 2017. Kurz koruny vici
euru se drzel mezi hranici 25,50 EUR/CZK, kterou prorazil v z4-
véru roku 2017, a 26 EUR/CZK. Stabilnf tak byla i cena dovaZené-
ho zboZi, stejné jako hodnota naseho exportu, ktery povétsinou
sméfuje pravé do zemi platicich eurem, zejména pak Némecka.
Celkovou stabilitu nenarugila ani obchodni valka mezi Cinou
a USA, jez se Ceské republiky zasadnim zptisobem nedotkla.
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GRAF 2 Vyvoj tirokovych sazeb u hypoteénich Gvérd v roce 2018 v % Zdroj: Hypoindex |II
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GRAF 3 Znazornéni vyvoje pramérnych Grokovych sazeb v letech 2006-2018 v % Zdroj: Hypoindex III
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Klicovym makroekonomickym faktorem byla samoziejmé prace
centralni banky s Urokovymi sazbami na mezibankovnim trhu.
V roce 2017 pristoupila CNB dvakrat kratce po sobé k jejich zvyze-
ni, pfi¢emZ v roce 2018 v téchto zésazich pokracovala. | kdyz dopad
na Urokové sazby hypote¢nich Gvérd byl zfejmy, proporcionalné
neodpovidal mite intervenci ze strany CNB. Ostatné, zatimco dvou-
tydenni repo sazba se v roce 2018 zvysila 0 1,25 pcb, trokové sazby
u hypotecnich Gvérl mezirocné vzrostly pouze o 0,72 pcb.

Vyvoj arokovych sazeb

Jednim z kli¢ovych faktord, ktery zasadné ovliviiuje vykonnost
trhu, je nizka cena penéz na mezibankovnim trhu. Ta sice diky
meziro¢nimu zvy$eni dvoutydenni repo sazby celkem o 1,25 pcb
vzrostla, pfesto jeji vye pro ¢eskou ekonomiku nepfedstavova-
la zasadnéjsi brzdu. Z dlouhodobého pohledu je také vhodné
pripomenout, Ze minimalni Urokova sazba ve vysi 0,05 %, ktera
platila az do roku 20177, byla ze strany centralni banky nastave-
na jiz v listopadu 2012. To znamen3, Ze byla udrzovana témér
5 let nepretrzité, pricemz nikdy pfedtim tak nizka nebyla.

P¥ipomerime také, e CNB ma za sv(ij dlouhodoby primarni tikol
plnéni inflacnich cild, coZ znamena, ze ke zménam Urokovych
sazeb pfistupuje pouze proto, aby své cile dokazala naplnit. Za
lonskym zvy$ovanim trokovych sazeb ze strany CNB stal mimo
jiné pokracujici hospodarsky rast ve vysi 3,0 %, ktery necitila
Pomérné stabilni byl rovnéz kurz eura, které sice jiz neoslabo-
valo jako v druhé poloviné roku 2017, ale drzelo se aZ na slabé
vykyvy pod Grovni 26 korun.

Z vyvoje hypote¢niho trhu ve druhém pololeti lofiského roku
lze usuzovat, Ze intervence CNB ani s nimi spojeny rdst troko-
vych sazeb zatim nemély zasadnéjsi vliv na hypote¢ni trh jako

GRAF 4 Index vyvoje cen nemovitosti (HB INDEX)
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na na okrajich a v t&sné blizkosti velkych mést) a rlist staveb-
nich nakladt u novostaveb a rekonstrukci. Stavi se prevazné
nizkoenergetické a v men3i mite i pasivni domy (moZnost do-
tace z programu Zelena Usporam). Hypote&ni banka podporuje
prostfednictvim nabidky Zelené hypotéky zajem o ekologicky
zodpovédné bydleni.

takovy. Jedinou vyjimkou byl nardst prodejl v srpnu a zafi pred
zaCatkem platnosti zatim nejpfisnéjsich regulaci banky. Tlak
CNB na postupné snizovani LTV, ktery indikuje snahu o snizo-
vani celkového objemu hypotecnich Gvérd, by se mél naplno
projevit v pfistim roce. Stejné tak by se mély s odstupem pro-

jevit i fijnové regulace.
Vyvoj cen nemovitosti

V roce 2078 vzrostly ceny bytd podle Hypote¢ni banky meziro¢-
né 0 10,8 %. Ke zdrazovan( doilo ve viech krajich Ceské repub-
liky, pficemz viibec nejvice se ceny zvysily v Praze, v Usteckém,
JihoCeském, StfedocCeském a Karlovarském kraji. Ceny starsich
panelovych bytd rostly vice neZ u cihlovych, jeZ jsou v mnoha
lokalitach jiz na svych cenovych stropech. Nejvétsi zajem panoval
o malometrazni byty, v Praze pfedevsim o ty s dispozici 2+1 ¢i
2+kk, jinde o byty s dispozici 3+1 a 3+kk.

Praha a Brno tvofi pfes 60 % trhu nového bydleni a cenova troveri
dosahuje takovych hodnot, Ze fada lokalit je pro ob¢ana ze stiedni
tfidy nedostupnd. Nové projekty v Praze jiz bézné prekracuiji hra-
nici pres 100 000 K&/m? a v Brné kolem 72 000 K&¢/m? Situace
v hlavnim mésté nahrava novym bytovym projektdm vznikajicim
ve Stfedoceském kraji, pfesun poptavky z okrajovych ¢asti Prahy
tak nadale pokracuje. V Praze roste rovnéz podil investi¢nich naku-
p malometraznich bytd (v developerskych projektech), cemuz se
developefi pfizplisobuji zménou struktury nabidky byt ve swych
projektech (nékteré projekty dosahuiji i vice nez 80% podilu ma-
lych byt(). Nakup startovacich bytél se v Praze jiz nevyplati a po-
tencialni kupujici se presouvaji do ndjemniho bydleni.

Také ceny rodinnych domd rostly mirné mensim tempem neZ?
v roce 2017. Meziro¢né si ptipsaly 7,2 %. Vy3si cenu nemovitosti
zplisobila mala nabidka a pokralujici stabilni poptavka (zejmé-

Zdroj: HB Index
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Rychlejsi rast nez v predchozim roce zaznamenal segment po-
zemk, ktery si letos pripsal 7,9 %. U pozemk i nadale plati, ze
jsou nejstabilngjsim segmentem reziden¢nich nemovitosti s nej-
vysoké ceny pozemkd v okoli velkych mést ji vSak nadale vytla-
¢uji do vzdalengjsich lokalit.



GRAF 5 Trzni podily jednotlivych bank z hlediska objemu

TVRDA KONKURENCE NA HYPOTECNIM TRHU

Hypote¢ni trh se dlouhodobé soustfeduje do rukou t¥i nejvétsich
hract — Hypotedni banky, ktera patti do skupiny CSOB, Ceské spo-
fitelny a Komercni banky. Pozici jednicky si s trznim podilem 26,6
% opét udrzela Hypotecni banka. Ceska spofitelna obhajila druhou
pozici a treti zOstala Komer¢ni banka. Podil na trhu u v8ech tii téch-
to spole¢nosti mirné poklesl. Polepsila si naopak Raiffeisenbank, jez
zistava Ctyrkou na trhu, a Moneta, ktera se dostala na paté misto.
Kromé nich si trzni podil pFipisovaly zejména mensi bankovni domy.

Ne v3echny banky na ¢eském trhu ale reportuji své vysledky do
oficialnich statistik MMR. Na hypote¢nim trhu se pohybuje celd
fada subjektl z fad mensich bankovnich domd, které své vysledky
nezverejriuiji.

PRUMERNA HYPOTEKA, VYSE SPLATEK,
DOBA SPLACENi

V roce 2018 CNB pristoupila k ptisnym regula¢nim krokaim.
Podle pravidel, ktera vstoupila v platnost 1. fjna, nesmi objem
vech (Gvér(i Zadatele prevysit devitinasobek ¢istého ro¢niho
pfijmu a zaroven mési¢ni splatka nesmi presahnout 45 % jeho
Cistého mési¢niho pFijmu.

GRAF 6 Pomér tvér ze stavebniho spofeni viéi hypote&nim Gvéram

Objem (mld. K&)
250

200

150

10

o

[V
o

o

93
Zdroj: Ministerstvo pro mistni rozvoj CR I
1

[l Hypoteéni banka
Ceska spofitelna

. Komeréni banka

. Raiffeisenbank
Moneta

UniCredit Bank

Wiistenrot

Sberbank

Kvali rostoucim cendam nemovitosti doslo i pfes snizujici se pro-
mérné LTV a regulace ze strany CNB k narCistu priimérmé wyée
hypote¢niho Gvéru. Ve ¢tvrtém kvartalu roku 2018 byla pramérna
hodnota hypotéky v CR 2,27 milionu korun, co? predstavuje mezi-
ro¢ni zvyseni 0 84 % oproti roku 2017. Samotna Hypotecni banka
zaznamenala jesté o néco vy3si hodnotu primémého tvéru mezi
svymi klienty, kterd se vy3plhala na 2,32 milionu korun. | pres mir-
ny narlst trokovych sazeb nedoslo k vyraznéjsi zméné priimérné
doby splatnosti Gvéru. Ta se nadale pohybuje okolo 24 let.

Noveé poskytnuté hypote¢ni Gvéry byly dle dostupnych informa-
ci Hypotecni banky z 51 % vyuZity pravé na nakup nemovitosti,
z 22 % na vystavbu, z 20 % na refinancovani a zbylych 7 % tvo-
Fily jiné formy vyuzit (rekonstrukce, vypofadani majetkového
podilu). Typickym klientem byl vloni muz ve véku 37 let, st¥e-
doskolsky vzdélany, Zenaty s jednim ditétem a pramérnym pfi-
jmem 37 000 K¢. Vétsinu hypotecnich tvérd, konkrétné 58 %, si
vloni lidé brali na pofizeni nebo rekonstrukci rodinného domu.

PODIL STAVEBNICH SPORITELEN

Stavebni spofitelny v loriském roce pokracovaly v Gvérové ex-
panzi a objem poskytnutych Gvér( zvysily uz sedmym rokem
v fadé. Poskytly Gvéry za témér 73 miliard korun, coz pfedstavo-

Zdroj: Hypoindex
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valo vyrazny meziro¢ni riist o vice nez 22 procent, tj. 13 miliard
korun. Za silnym rdstem jsou predevsim vyhodnéjsi trokové
sazby a potteba Ceskych domacnosti rekonstruovat bydleni.

ODHAD BUDOUCIHO VYVOJE
A co ¢eka ¢esky hypoteéni trh v roce 2019?

Predpokladame, Ze Urokové sazby, které byly v minulém roce
nékolikrat zvydeny, budou v leto$nim roce rlist jen mirné. Vidi-
me to i na vysledcich poslednich jednani bankovni rady CNB,
kde byly sazby ponechany na plvodni vy3i. Sazby vykazované
v Hypoindexu se na po¢atku roku 2019 pravdépodobné dosta-
nou nad 3 % v disledku zvySovani sazeb jednotlivymi bankami
ke konci r. 2018. V prabéhu roku 2019 se ale ocekava vyrazné
méné zvydovani trokovych sazeb ze strany CNB ne? v r. 2018,
a to by se mohlo pozitivné prenést i do vyvoje trokovych sazeb
hypoték.

Velkym zlomem pro hypote¢ni trh byla loni pfedevsim nova
doporuceni CNB na pomér mésicnich splatek avérd k pFijmam,
ktera jsou platna od fijna 2018. | pres nova doporuceni CNB
viak hypote¢ni trh v r. 2018 dosahl téméF stejnych objemd hy-
potecnich Uvérd jako v rekordnim roce 2017. Pravé kvali vy-
raznym regulacim ke konci roku 2018 v3ak o¢ekavame vyrazné

ENGLISH SUMMARY
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slabsi zacatek roku 2019. V 2. ¢tvrtleti 2019 by se situace na
trhu méla ustalit, ale i tak velmi pravdépodobné dojde v le-
tosnim roce k znatelnému poklesu prodejd novych hypoték.
Vzhledem k velkym zménam v doporuéenich CNB v poslednich
dvou letech doufame v udrZeni nynéjsich podminek po cely rok
2019, které by umoznilo, aby se cely trh stabilizoval.

Co se tyCe cen nemovitosti, predpokladame zmirnéni tempa
jejich rychlého rlistu. Nabidka volnych nemovitosti na trhu je
stale velmi nizkd, na druhou stranu navic jejich ceny vzrostly
tak, Ze se staly pro fadu pfijmovych skupin obyvatelstva nedo-
stupné. V Praze ceny novych nemovitosti pfekrocily magickou
hranici 100 000 K¢/m?. Zlepeni celé situace v dostupnosti no-
vého bydleni se ale v nejblizéim obdobi neda ocekavat prede-
v8im kvali zdlouhavym stavebnim Fizenim. Pro ceny nemovitosti
bude rozhodujici zejména prvni a druhé ¢tvrtleti, kterd ukazou,
zda rdst cen nemovitosti opravdu zpomalli.

Z pohledu bank by mél byt rok 2019 klidngjsi. Mélo by dojit
k ustaleni trhu a pFizptsobeni se novym podminkam. Banky bu-
dou pokracovat ve zlepSovani svych sluzeb, kterymi se budou
snazit nalakat nové zakazniky.

JIRI FEIX
Hypote¢ni banka

e The total volume of granted mortgage loans in the Czech Republic reached 210.6 billion korunas in 2018 . The slight decrease in compa-
rison with 2017 was caused by rising prices of apartments and family houses, as well as the previously announced tightening of rules for

granting mortgage loans by the Czech National Bank.

e The CNB's interventions, which raised interest rates several times in 2018, had a major impact on the mortgage market. At the end of

the year interest rates were around 2.91%.

e The CNB's most significant intervention was the introduction of regulations that tightened conditions for obtaining a mortgage. The CN-
B's October regulation introduced rules according to which an applicant's total volume of loans may not exceed nine times his net annual
income, while the monthly installment may not exceed 45% of his net monthly income.
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Exkluzivni priizkum ARTN mezi svymi ¢leny a dalSimi osobnostmi
realitniho trhu napovida, Ze si ¢lenové ARTN hodné slibuji od nove-
lizace stavebniho zakona (jak je blize popsano v nasledujici kapitole
autorek Jany Viydrové a Lucie Cerné). Zdlouhavost, netransparent-
nost a nepruznost povolovaciho fizeni viech typ( staveb je véc,
kterd nemovitostni trh (zejména v Praze) velmi trapi. Daldim vy-
znamnym a ocekavanym legislativnim pocinem je zcela novy zakon
o realitnim zprostfedkovani. Ten je nyni (v dobé uzavérky tohoto
vydani Trend Reportu) v Poslanecké snémovné v prvnim ¢teni. Po-
dle své diivodové zpravy vlada timto zakonem hodla vymezit za-
kladni pravni ramec realitniho zprostfedkovani — definovat realitni
zprostredkovani, specifikovat podminky pro vykon této ¢innosti
z hlediska pozadavkd na odbornou zptisobilost, vymezit smlouvu
o realitnim zprostfedkovani a podminky pro jeji uzavieni, nastavit
kontrolnf a sank&ni mechanismy a posilit ochranu klientt (zejména
spottebitel), tedy zavést povinné pojisténi odpovédnosti realit-

niho  zprosttedkovatele

a upravit jeho povinnos-

ti vaci klientovi (napt.

informacnf

,Bude pretrvavat snaha zménit legisla-
tivu v oblasti povolovdni staveb. Tato

zména by se méla projevit pozitivng." povinnost).

Obecné je cilem tohoto
zvysit

v realitni sluzby, a to na-
stavenim novych pravidel pro vykon této ¢innosti, zvysit davéru
vefejnosti v realitni zprostiedkovatele jako takové, a zvysit tak

Tomas Kadefdbek, Asociace developerii

zakona dévéru

podil transakci uskutecnénych za Ucasti realitniho zprostredkova-
tele. Nova pravidla by méla rovnéz pispét ke snizeni po¢tu nepro-
fesionalnich a nepoctivych subjektl pasobicich na trhu. Kli¢ovym
v rdmci této nové Upravy je poslanecky pozménovaci navrh, jehoz
cilem je zcela zamezit realitnim zprostiedkovateldm v rdmci zpro-
stfedkovavané zaleZitosti poskytovat Uschovy a rovnéz poskytnuti
takové Uschovy nékym jinym nez bankou, zahrani¢ni bankou, nota-
fem nebo advokatem zprostredkovavat.
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Dal3im silnym nazorem, ktery v rdmci prizkumu ARTN rezono-
val u vice respondent(, je Uprava legislativy tykajici se najemni-
ho bydleni. Tento nazor vychazi z posledniho trendu posilova-
ni poptavky (ale i nabidky) najemniho bydlenf jako alternativy
k bydleni vlastnickému. Problémem, ktery trapi vlastniky nemo-
vitosti a bytd, je nemoz-
nost rychle a efektivné ,Ocekdavam pouze jedinou zménu legis-

ukoncit najemni vztah lativy, a tou je pfijeti a aplikace zdkona

pro porudeni zakladnich o realitnim zprostfedkovdni. Dopad na

povinnosti  najemcem, trh bude ale velmi nizky, protoze schvd-
zejména jeho plateb- levnd fvot/e{rz je velmi plytka a nenaplfiuje
nich povinnosti, a na- odekavin

sledné rychlé uvolnéni

bytu pro dalsiho najem-

ce, a zajisténi tak sta-

bilniho a kontinualniho

pfijmu z najemniho projektu. Soucasna legislativa neni na tyto
situace pfpravena, coz kromé vlastnikd nemovitosti je problé-

mem i pro jejich financujici banky.

Monika Kofroriova, bnt

V oblasti investic do nemovitosti i nadale pokracuje silny podil
tzv. share deald, tedy prodejti projektovych spole¢nosti namis-
to prodeje samotnych nemovitosti, a souc¢asné i trend omeze-
ni odpovédnosti prodavajiciho po realizaci prodeje. Vyraznou
zménou oproti lorfiskému roku je presun tihy ziskani pojisténi
titulu k nemovitostem, titulu k prodavanym obchodnim podi-
L&im ¢i akciim a pojisténi zaruk a prohlaseni zcela na kupujiciho,
pricemz prodavajici obvykle nese pouze ¢ast naklad na tako-

véto pojisténi.

EMIL HOLUB
Clifford Chance

The exclusive ARTN survey among its members and other real estate market personalities suggests that ARTN members expect a lot
from the amendment of the Building Act. The lengthy, non-transparent and inflexible nature of the approval process for all types of
buildings is a matter that is very troubling for the real estate market. Another important anticipated legislative action is the completely
new Real Estate Brokerage Act. This act is now (at the time of the issuance of this Trend Report) in the Chamber of Deputies for its first

reading.
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ZAVEDENIi PREDKUPNIHO PRAVA U NEMOVITYCH VECI
VE SPOLUVLASTNICTVI

Nejzasadnéjsi legislativni zménou lofiského roku bylo nabyti G¢in-
nosti &asti prvni novely zakona & 89/2012 Sb,, ob&ansky zakonik,
ve znéni pozdgjsich predpist (,dale jen obcansky zakonik"), ktera
do ¢eského pravniho Fadu navratila institut predkupniho prava
k nemovitym vécem ve spoluvlastnictvi. Predkupni pravo ke viem
vécem ve spoluvlastnictvi bylo soucasti naseho pravniho Fadu
v dobé Ucinnosti starého obcanského zakoniku. Tato Uprava se ale
zékonodarcm zdala nevhodnd, a proto nebyla prejata do plvod-
niho znéni ob¢anského zakoniku. Novela toto predkupni pravo zno-
vu zavadi. Obcansky zakonik tedy opét pfiznava v pfipadé prevodu
spoluvlastnického podilu na nemovité véci, a to jak Uplatného, tak
i beztiplatného, predkupni pravo ostatnich spoluvlastnik k tomu-
to prevadénému spoluvlastnickému podilu. Jedinou vyjimkou, kdy
ostatnim spoluvlastnikim toto pravo nendleZi, je situace, kdy je
spoluvlastnicky podil pfevadén na osobu prevadéjicimu blizkou.

Zamérem této novely je branit drobeni vlastnického prava k ne-
movitym vécem a pokud moZno podpofit jeho scelovani. Velmi
brzy po jejim uvedeni v praxi se ale projevily jeji nedostatky.
Tento pravni institut zpsobuje zna¢né pratahy a v mnohych
pripadech i znemoznéni prodeje bytovych jednotek ve velkych
bytovych domech. Majitel bytové jednotky ma totiZ v souladu
se soucasnym znénim obcanského zakoniku povinnost pred-
nostné nabidnout svij podil na spoluvlastnéné nemovité véci
(jako zejména sklepy a gardZova stani) ostatnim spoluvlastni-
k&m. Prodavajici sice ma mozZnost vyZadat si souhlas s prode-
jem od viech spoluvlastnikd, ten se ale vlastniku jednotky ve
velkém bytovém domé jen zfidka podafi ziskat.

SLOUCENI DOSUD SAMOSTATNYCH RIiZENi A ZAVAZNE
STANOVISKO ORGANU UZEMNiHO PLANOVANI

Daldi vyznamnou legislativni zménou je novela zakona
¢.183/2006 Sb,, o tizemnim planovani a stavebni ¥ad (stavebni za-
kon), ve znéni pozd&jsich predpisti. Stavebni zakon byl v pribéhu
roku 2018 novelizovan hned dvakrét, a to zakonem ¢& 225/2017
Sb. a zékonem ¢ 169/2018 Sb. Tyto novely pFinesly mnoho zmén,
z nichz nejvyznamngjsimi je zavedeni moznosti slou¢eni dosud sa-
mostatnych Fizeni do jednoho spole¢ného fizeni a zavedeni institu-

tu tzv. zavazného stanoviska organu Gzemniho planovani.

SPOLECNE RIiZENI

Prvni lofiska novela stavebniho zakonu zavedla institut tzv. spo-
le¢ného fizeni, v jehoZ ramci je mozné do jednoho Fizeni slou-

¢it rGzna fizeni, kterad bylo do té doby nutno vést samostatné.
Nové byly zavedeny tfi typy téchto spolecnych Fizeni, a to:

1. spole¢né tzemni fizeni s posouzenim vlivu na Zivotni prostre-
di E1a);

2. spole¢ni stavebni a Gzemni Fizeni,

3. spole¢né Uzemni a stavebni Fizeni s posouzenim vlivu na Zi-
votni prosttedi (EIA).

Principem tohoto institutu je vést pouze jedno Fizeni, v ramci
kterého bude rozhodnuto jak o umisténi stavby, tak i o jejim po-
voleni, popfipadé o posouzeni jejtho vlivu na Zivotni prostiedi.
Toto spolecné Fizeni je mozno vést jak pro samostatné stavby,
tak i pro soubor souvisejicich staveb, takZe investor projektu
nemusi zdlouhavé ziskavat rozhodnuti o umisténi a o povoleni
jednotlivych staveb v samostatnych fizenich.

Cilem zavedeni téchto spole¢nych fizeni je eliminovat opako-
vané napadani rozhodnuti, kterd byla vydana v ramci jednoho
zaméru, ale v samostatnych Fizenich, jakoz i zkratit celkovou
délku povolovacich Fizeni. Potfebu zkratit délku povolovaciho
procesu dokazuje i analyza podnikatelského prostted, kterou
kaZzdoro¢né zvefejfiuje Svétova banka. Podle této analyzy se
Ceska republika umistila v délce vyFizovani stavebniho povolent
na 156. misté ze 190 porovnavanych zemi.

ZAVAZNE STANOVISKO ORGANU UZEMNIHO PLANO-
VANI

Dal3i novinkou roku 2078 je zavedenf tzv. ,zavazného stanoviska
organu Uzemniho planovani, na zakladé kterého dochazi k pre-
neseni pravomoci posouzeni souladu zdmérd stavby nebo zmény
stavby s Uzemné planovaci dokumentaci a s politikou Gzemni-
ho rozvoje, ze stavebniho Ufadu na organy Uzemniho planovant.
Smysl tohoto institutu byl vysvétlen v diivodové zpravé k prvni
lonské novele stavebniho zékona tak, Ze pred G¢innosti této no-
vely mohl umistovat stavby pouze obecny stavebni Urad, nyni
mohou byt stavby umistovany jak obecnymi stavebnimi (rady
(na rtiznych trovnich), tak i véemi stavebnimi G¥ady, tedy i speci-
alnimi a jinymi stavebnimi G¥ady. Pravé z tohoto ddivodu je tfeba
zavaznym stanoviskem organu tzemniho planovani koordinovat
vyuZitf tizemi a plnit dal3 cile a tkoly tzemniho planovani.

Zavedeni tohoto institutu mélo v praxi za nasledek kolaps né-
kterych organt tzemniho planovani, jelikoZ na vyfizeni takové-
ho mnoZstvi Zadosti o zavazné stanovisko, které u nich v sou-

1 Doing Business in Czech Republic [online]. [cit. 2019-02-13]. Dostupné z: http://www.doingbusiness.org/en/data/exploreeconomies/czech-republic#DB_sb
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vislosti s touto novelou bylo podavano, nemély mnohé organy
tzemniho planovani kapacitu.

NOVELA ZAKONA O PREVODU VLASTNICKEHO PRAVA
K JEDNOTKAM A BYTOVYM SKUPINOVYM RODINNYM
DOMUM NEKTERYCH BYTOVYCH DRUZSTEV

Zminit je tfeba také novelu zakona & 311/2013 Sb,, o pfevodu
vlastnického prava k jednotkam a skupinovym rodinnym do-
mam nékterych bytovych druZstev a o zméné nékterych zakon(
(dale jen ,novela o bytovych druzstvech). Novela o bytovych
druzstvech vstoupila v G¢innost 1. zafi 2018 a upravuje odloze-
né zaloZeni a vznik spolecenstvi vlastnikd jednotek v pFipadé
bytovych druZstev, na které se tento zakon vztahuje. Ptvodni
Uprava zakladala povinnost zaloZit spolecenstvi vlastnik( jed-
notek, kdyZ podil druzstva na spole¢nych ¢astech domu klesl
pod jednu ¢tvrtinu, pokud k takovému poklesu doslo teprve
po ucinnosti tohoto zakona, tj. po 1. lednu 2074. Dle novely
o bytovych druzstvech spolecenstvi vlastnikd vznika ze zékona,
jakmile podil druzstva na spole¢nych ¢astech klesl pod jednu
polovinu, a to bez ohledu na to, kdy k tomuto poklesu doslo.
Tuto pravni Upravu tak je mozné vztahnout i na bytova druz-
stva, u nichZ se spoluvlastnicky podil na spole¢nych ¢astech
domu snizil na méné nez polovinu v dobé pred nabytim Gcin-
nosti Obc¢anského zakoniku a zékona o prevodu vlastnického
prava k jednotkdm a bytovym skupinovym rodinnym domim
nékterych bytovych druZstev. Doslo tak k odstranéni nedostat-
ku dosavadniho znéni zakona, kdy se tento zakon nevztahoval
na bytova druZstva, kterym pred 1. lednem 2014 podil na spo-
le¢nych ¢astech poklesl na hodnotu vy33i neZ jedna ¢tvrtina, ale
nizsi nez jedna polovina.

Na zavér bychom radi upozornili na nékolik pfipravovanych le-
gislativnich zmén:

Pfipravovana novela zakonného opatfeni o dani z nabyti ne-
movitych véci

Prvni pfipravovana legislativni zména se tyka dané z nabyti ne-
movitych véci.

Poslanecké snémovné byl k projednani predloZen navrh zakona,
kterym ma byt zménéno zakonné opatieni Senatu ¢ 340/2013
Sb., o dani z nabyti nemovitych véci, ve znéni pozdéjsich predpi-
s0. Touto novelou ma dojit k rozdifeni stavajiciho vyctu staveb,
jejichZ prvni Uplatné nabyti je osvobozeno od dané z nabyti

ENGLISH SUMMARY
OVERVIEW OF LEGISLATIVE CHANGES

e Introduction of the pre-emption right for joint owned real estate

nemovitych véci. Stavajici vycet zahrnuje pouze rodinné domy
a jednotky v bytovych domech. Nové maji byt osvobozeny i prv-
ni Uplatna nabyti vlastnického prava k jednotkam v rodinnych
domech.

Pfipravovana novela ob¢anského zakoniku

Vyzdvihnout je tfeba také navrh novely obc¢anského zakoniku,
kterou na pocatku letosniho roku vlada predlozila Poslanecké
snémovné. Tato novela se ma dotykat zejména Upravy byto-
vého spoluvlastnictvi, kterd je dle d@ivodové zpravy k navrhu
zakona nedostate¢na. Pozménéna ma byt Uprava napf. nuce-
ného prodeje jednotky, v ptipadé, Ze jeji vlastnik porusuje své
povinnosti a znemoZriuje vykon prav ostatnich vlastnikd jedno-
tek, nebo také Uprava prechodu dluhti pfi prevodu vlastnického
prava k jednotce, které ma prevodce vii¢i osobé odpovédné
za spravu domu. Nejvyznamnéjsi zménou, kterou tato novela
ma pfinést, je ale zavedenf vyjimky z predkupniho prava spolu-
vlastniktl nemovitych véci, kdy by se na spoluvlastnicky podil
na nemovité véci, ktera je pfisludenstvim pfevadéné jednotky,
tedy typicky garaZové stani nebo sklep, nevztahovalo predkupni
pravo ostatnich spoluvlastnikl. Mélo by tedy dojit k odstranéni
obtiZi, ke kterym v soutasné dobé pfi prodeji bytovych jednotek
dochézi.

Pfipravovana novela stavebniho zakona

Posledni pfipravovanou legislativni zménou, kterou bychom
radi zminili, je pfipravovana novela stavebniho zakona.

Tato novela si klade za cil odstranit problémy, které vznikaji
pfi vydavani zavaznych stanovisek a které byly zavedenim in-
stitutu zavazného stanoviska organu tzemniho planovani jesté
zhorSeny. Priitahy a nedodrzovani Lhiit pfi vydavani zavaznych
stanovisek, ke kterym v soucasné dobé pravidelné dochazi,
maji byt odstranény zavedenim institutu fikce vydani souhlas-
ného zavazného stanoviska. K takové fikci ma dojit v pfipadé,
7e dotceny organ svou zakonnou povinnost vydat zavazné sta-
novisko v zakonem stanovené Lhaté nesplni. Tento institut ma
umoznit dotéenym orgdndm nezabyvat se zaméry, které nejsou
z pohledu Uzemniho planovani vyznamné, a sousttedit se na ty
stavebni zaméry, které vyZaduji odborné posouzeni.

JANA VYDROVA, LUCIE CERNA A DALSI CLENOVE RE TYMU
Allen & Overy Praha

¢ Merging of separate proceedings and binding opinion of a land-use planning authority

¢ Joint proceeding

¢ Binding opinion of land-use planning authority

¢ Amendment to the act on the transfer of ownership rights to units and residential group family houses of certain housing cooperative
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DANE
V OBLASTI NEMOVITOSTI
V ROCE 2019

Aktualni vyvoj v dafiové oblasti neni prekotny, o to méné no-
vinek tak souvisi pfimo s oblasti nemovitosti. Ackoliv jsme na
tomto misté v loriském roce véstili, Ze rok 2019 bude obsaho-
vat vyznamné zmény, oCekavani se zcela nenaplnila. Novinky
roku 2019 je mozné rozdélit do 2 kategorii. Prvni ¢ast jsou no-
vinky jiz schvalené a platné od 1. 1. 2019, druha ¢ast novinek pak
vychazi z tzv. danového bali¢ku, ktery byl publikovan ve sbirce
zakont 27. 3. 2019. Udinnost vétéiny zmén z néj vyplyvajicich
nastava od 1. 4. 2019.

Nejzasadnéjsi zmény platné jiz od ledna 2019 a vztahujici se
k nemovitostnimu sektoru jsou nasledujici:

* DPH u spoleénosti (dfive sdruzeni bez pravni subjektivity)
Od roku 2019 jiz nebude mozné vyuZivat u spole¢nosti, které se
pohybuji ve stavebnictvi, dosavadni zjednoduseny postup, kdy
povinnosti spojené s DPH plnil vyhradné povéreny G¢astnik. Po-
¢inaje rokem 2019 plati pro vSechny Gcastniky povinnost plnit si
své povinnosti ve vztahu k DPH samostatné.

¢ Zdanéni investi¢nich fondt

Toto opatfeni zpfisfuje podminky pro uplatnéni zdanéni 5%
sazbou dané z pFijmd. Nové plati podminka, Ze Zadny poplat-
nik dané z pfijmd pravnickych osob nebude moci mit podil na
zakladnim kapitalu investi¢niho fondu vy3si nez 10%. Uvedena
Uprava opét mize ovlivnit nékteré investory na realitnim trhu.

Z aktudlné schvaleného dafového balicku pak vyplyvaji ze-
jména nésledujici zmény, které se oblasti nemovitosti alespon
Castené dotykayji:

¢ Do dariového Fadu bylo zapracovéno ustanoveni, které v obec-
né roviné aplikuje institut zneuZiti prava. Tento institut by mél
predchazet vyuZivani danového systému k optimalizaci darovych
povinnosti.

e Zapracovanym pozméfnovacim navrhem byly prefazeny teplo
a chlad do 10% sazby DPH.

e JiZ ze soucasného znéni zakona o dani z pfidané hodnoty plati
povinnost upravit uplatnény odpocet DPH pfi pofizeni nemo-
vitosti v ndvaznosti na pfipadné vyuZiti této nemovitosti pro
osvobozend plnéni. Tato povinnost se vztahuje také na DPH
uplatnénou pfi pofizeni technickych zhodnoceni nemovitos-
ti. Nové byl rozsifen okruh plnéni, kterd budou této Upravé
podléhat, a konkrétné o Vyznamnou opravu. Opravou, ktera
by méla byt povazovana za vyznamnou, je takova, jejiz vyse
presahne 200 000 Ke.

e Dal3i chystanou novinkou pfimo souvisejici s pronajmem ne-
movitosti je oSetfeni dne uskutecnéni zdanitelného plnéni
pFi ,prefakturaci’ sluzeb poskytovanych v pfimé souvislosti
s pronajmem nemovitosti. V téchto pfipadech bude nové za
toto datum povazovan okamzik zjisténi skutecné vyse prefak-

turovavané Castky. Domnivame se, Ze toto upfesnéni pfinese
pronajimatel&m kyZené zjednoduseni.

¢ Dalsi o¢ekavané zmény jiz nejsou tak zasadni, nicméné v béz-
né praxi bude jejich dopad jisté Casty. Alesport ve stru¢nosti
je popsano nize:

e Jisté zmény doznala také povinnost dariového subjektu
v souvislosti s vystavovanim dariovych dokladd. Z dosavad-
ni legislativy vyplyvala povinnost vystavit dafiovy doklad
v navaznosti na uskute¢néné zdanitelné plnéni. Navrhovana
Uprava povazuje tuto povinnost za nedostate¢nou a nové
stanovi povinnost vyvinout nezbytné Usili k tomu, aby vysta-
veny doklad byl dorucen prijemci plnéni.

¢ Uvedena povinnost se vztahuje i na opravné dariové doklady.
Téch se tyka také daldi zména. Konkrétné opravné danové
doklady musi nové obsahovat také datum uskutecnéni zda-
nitelného plnéni, tzv. DUZP, tj. rozhodny den pro provedeni
opravy zakladu dané.

Jiz v minulosti jsme na tomto misté zmifovali zvySujici se vy-
znam najemniho bydleni v podnikatelskych planech developerd.
Tohoto trendu si ovsem vsimaji i zakonodarci a jiz delsi dobu
byla pfipravovana nova Uprava, jejimz cilem je omezit moZnost
volby uplatnéni DPH u pronajmu. Podle schvaleného znéni se
toto omezeni vztahuje na stavby/nemovitosti, kde alespof 60 %
plochy je tvofeno obytnym prostorem. Ackoliv pavodni zamér
zakonodarc( byl uplatnit toto omezeni co nejdrive, aktualné byla
jeho Gcinnost schvélena od 1. ledna 2021.

SPECIALIZOVANE DANOVE KONTROLY

V roce 2019 ocekavame pokracovani trendu plvodné jedno-
znatné zamérenych dariovych kontrol, které se v probéhu roz-
Sifi i na dalsi oblasti. Lze také ocekavat, Ze nové zahajované
kontroly budou i nadale poplatné aktualnimu vyvoji ve spolec-
nosti. Na tento trend je mozné poukazat na zakladé porovnani
medialné exponovanych témat a aktualné zahajovanych a pro-

bihajicich dafiovych kontrol.
VYHLED DO BUDOUCNA

Domnivame se, Ze budouci vyvoj dariové legislativy bude ovliv-

nén zejména snahou omezit a predchazet dafovym Unikim

a v té souvislosti se bude ocekavana legislativa spiSe zpfisiovat

a zavadét nové kontrolni mechanismy, které s sebou ¢asto pfi-
nasi i dalsi administrativni zatéz pro dafiové poplatniky.

PREMYSL KLAS

KPMG Ceska republika, s.r.o.



ENGLISH SUMMARY
REAL ESTATE TAXES
The most significant changes since January 2019 related to the real estate sector are as follows:

* VAT in a company (formerly an association with legal personality): from 2019 onwards, it will no longer be possible to use a simplified
procedure for companies, which is often used in construction, whereby VAT obligations were performed exclusively by an authorized
participant. From 2019 all parties are obliged to fulfill their VAT obligations independently.

e Taxation of investment funds: this measure tightens the conditions for taxation with a 5% income tax rate. A new condition applies that
no corporate income taxpayer will be able to hold more than 10% of the share capital of an investment fund. Again, this legislation may
affect some real estate investors.

Podélte se o novinky
a zpravy z vasi oblasti
- zasSlete nam informace
ha info@artn.cz,
radi je zvefejnime
ha nasich
webovych strankach
a vV hewsletteru ARTN.
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SEZNAM ZVEREJNENYCH CITACIi A FOTOGRAFII
LIST OF PUBLISHED QUOTES AND PHOTOS

ZA POSKYTNUTE CITACE Z DOTAZNIKOVEHO PRUZKUMU ARTN DEKUJEME TEMTO ODBORNIKUM:
WE WOULD LIKE TO THANK FOLLOWING EXPERTS FOR PROVIDING US THEIR QUOTATIONS IN AREMD SURVEY:

Berger Pavel, Komer¢ni banka
Cihelna Karel, CSOB

Klapalova Zdenka, Knight Frank
Kaderabek Tomas, Asociace developert
Kadlc Ondfej, ING Bank

Krchnak Pavel, Oberbank AG
Némecek Petr, Hypote¢ni banka
Neumann Mikulas, Hypote¢ni banka
Polak Radek, Trigema

Soural Marcel, Trigema

Thoss Vaclav, GES REAL

Vadata Zdenék, Deloitte Advisory
Velebil Pavel, TIDE REALITY
Visniovsky Peter, Lexxus

V TREND REPORTU 2019 BYLY PUBLIKOVANY FOTOGRAFIE TECHTO PROJEKTU (PODLE PORADI):

IN TREND REPORT 2019, THERE WERE PUBLISHED FOLLOWING PROJECT PHOTOS (IN ORDER OF APPEARANCE):

Titulni strana / Title page:
Penta Real Estate — Churchill

Za poskytnuté fotografie dékujeme.
Our special thanks goes for provided pictures.

Siteni publikovaného matrialu, véech textt i jeho jednotlivych &asti podléha
pisemnému souhlasu Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti.
Bez tohoto pisemného souhlasu je jakékoliv publikovani zakazano.

Extension of this material (all texts and its individual parts) is permitted only
on basis of the written consent of the Association of Real Estate Market Development.
Any publication is prohibited without this written consent.
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POZNAMKY:
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