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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
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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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Rumunsko Slovensko

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

B cCeska republika

Némecko
W usa

I Rakousko
Jizni Korea
Norsko

Libanon

Rusko

B jne

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
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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.



