INVESTICE

Rok 2019 byl jednim z nejuspésnéjsich pro ¢esky nemovitostni trh.
Role domaicich investort je nenahraditelna a bude dale posilovat.

Monetarni zasahy centralnich bank i jednotlivych vlad (napf. poskytovanim garanci Gvér)
budou zasadni pro budouci vyvoj trhu.

Existuje riziko bezprecedentnich zasah statu jak do ekonomiky, tak do vztaht mezi
jednotlivymi Géastniky trhu s naslednym negativnim vlivem na vyvoj trhu.

OBJEM INVESTIC

Rok 20719 opét prokazal stabilitu ¢eského nemovitostniho trhu. Objem nemovitostnich transakci presahl 3 miliardy EUR

roste jiz tfi roky v fadé a v roce 2019 zaznamenalo nemovitostni transakce za 7,3 miliard EUR. Na Polsko pfipada vice nez
polovina viech transakci v regionu. Po Cesku, které uhajilo druhé misto za Polskem, je pro investory stale vice atraktivnéjél Ma-
darsko a Rumunsko. V Evropé jako celku si i pfes stagnaci udrZelo vedouci postaveni Némecko, nasleduje Velka Britanie, kde
pokratoval pokles objemu investic z d@ivodu nejistoty kolem brexitu, a Francie, ktera vykazala naopak mirny meziro¢ni nardist.
Pozitivni vvoj investic v nadem regionu podpofil mimo jiné réist HDP v Cesku (o 2,5 %), Polsku (4 %) nebo v Madarsku (4,9 %),
co? bylo vyznamné nad priimérem EU (1,5 %). Obdobn4 situace panovala také u nezaméstnanosti. Pred vypuknutim koronavirové
pandemie se o¢ekavalo pro roky 2020 a 2021 mirnéjsi ochlazeni réstu u zemi naseho regionu nez u ostatnich zemi EU. Rozdilna
situace platila u inflace, ktera byla naopak v naem regionu vyznamné vyssi, neZ je pramér EU. Dopad koronavirové pandemie na
hospodafstvi se k dnednimu dni neda odhadnout, a to specialné s prihlédnutim ke globalnimu propojeni jednotlivych ekonomik.

Pro dalsi vyvoj trhu je rozhodujici zachovani nizké Grovné trokovych sazeb centralnimi bankami. Opétovné zavedeni Cis-
tého odkupu dluhopist v ramci programu nakupu aktiv (APP) ve vy&i 20 miliard eur mési¢né od listopadu 2019 mdzeme
povazovat za signal Evropské centralni banky podporujici zachovani nizkych Grok( v eurozoné jiz pred zacatkem pandemie.
Snaha o zmirnéni ekonomickych dopadt pandemie a nastartovani opétovného rdistu ekonomiky pak bude je$té vice narazet

na zajisténi hlavniho cile centralnich bank, a to cenové stability.
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PREVAHA KANCELARI A RUST HOTELOVEHO SEGMENTU

Kancelate maji dlouhodobé nejvétéi podil na investicich do nemovitosti, a to nejen v Cesku, ale i globalné. Diky schopnosti
nabidnout réiznou velikost a kvalitu nemovitosti predstavuji pro rtizné skupiny investord zajimavy produkt a stoji i za li-
kviditou tohoto segmentu. V Praze se k tomu pfidava nizkd neobsazenost a potencial v rastu najmu, jehoZ vyse je stale
pod Urovni zapadnich metropoli. Roli hraje i realizace novych projektd na trhu oproti ostatnim segmentim a tim existence
vétsdi, i kdyz stale omezené nabidky. Schopnost nabidnout kromé Var3avy i daldi mésta je jednou z konkurenénich vyhod
Polska oproti Cesku, kde stale zCistava vyznamna dominance jednoho centra — Prahy. Obdobna situace plati i v ostatnich
zemich. Naptiklad vice neZ dvé tietiny z rekordnich skoro Sesti miliard EUR rakouskych investic do nemovitosti v roce 2019
sméfovaly do Vidné.

Za propadem investic v retailu v roce 2019 je absence vyznamné transakce v fadech stovek milion EUR, s kterymi jsme
se setkavali v minulych letech. Za investicemi v retailu stali predevsim domaci investofi a fondy, které se nevyhybaly ani
investicim v regionech a $ly tak proti globalnimu odklonu investic do tohoto segmentu. Spolu s hotelovym segmentem se
predbézné ukazuje, Ze pravé segment maloobchodu by mohl byt nejvice poskozeny probihajici pandemii.

Segment prémyslovych nemovitosti je charakteristicky vysokou koncentraci investort i developerd, ktefi mimo vystavby

u nés se ¢im dal vice zamé&Fuji na investice v zahrani¢i. Za nejvyznamnéjsimi transakcemi v tomto segmentu u nas pak stéli
zahrani¢ni investofi, a to napfiklad i v pfipadé prodeje budovy Amazonu v Dobrovizu.

Dokon¢enim prodeje prazského hotelu InterContinental vstoupil hotelovy segment do svého rekordniho roku, pokud jde
o objem transakci. Cesky trh tak kopiroval rtist zajmu o tyto nemovitosti na evropské trovni, riist turistického ruchu a chy-
béjici ubytovaci kapacity a také vy33i vynosnost oproti ostatnim segmenttm. Dtkazem d(ivéry investort v tento segment
je po mnoha letech zahajeni vystavby novych hotel( v Praze a pfichod novych hotelovych znacek na nas trh. Investice do
hoteld pfedstavuje pro mnoho investor( alternativu k chybéjici nabidce v ostatnich segmentech, a tak stejné jako v ostat-
nich zemich byly pravé investice do hoteld, najemniho bydleni nebo ubytovani pro studenty a seniory aktualni téma. V roce
207192020 se zacaly objevovat developerské projekty zamérené na tento segment, ktery byl v minulosti spi$e predmétem
diskuzi a potateenich tvah. Rostouci atraktivitu sektoru doklada lorisky prodej portfolia studentského bydlen (s kapacitou
cca 2 000 mist) v Polsku japonskému investorovi. U nas rok 2020 odstartoval prodejem nejvétiiho portfolia najemnich
byt — spole¢nosti Residomo. Probihajici pandemie spojend s omezenim pohybu obyvatelstva a zastavenim turistického
ruchu mé katastrofalni nasledky pro hotelovy segment a s velkou pravdépodobnosti se neda otekavat vyznamné oZiveni
ani v druhé poloviné roku 2020.

TUZEMSTIi INVESTORI

Podobné jako v Madarsku nebo Rakousku, ale na rozdil od Polska, pfedstavuji tuzemsti investofi nejvyznamnéjsi investor-
skou skupinu. Aktivita domacich nemovitostnich fondd roste a vznikaji nové fondy. Impulsem pro rozvoj téchto fondd je
nedokoncend penzijni reforma a chybéjici alternativni investi¢ni prileZitosti pro drobné investory. Svou roli hraje i relativni
stabilita regulatorniho prosttedi v oblasti kolektivniho financovani. V roce 2019 doslo i ke zméné strategie u nékterych
vyznamnych tuzemskych developerd, ktefi se misto prodeje projektu po jeho dokonceni pfiklangji k dlouhodobégjsimu
vlastnictvi, a to pfedevsim z diivodu nedostatku alternativnich investi¢nich pFileZitosti. Zaroveri pokracoval trend v expanzi
tuzemskych investort mimo Cesko a dé se ocekavat, e bude tento trend nadale pokracovat.
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Obdobné jako v ostatnich evropskych zemich, roste v Cesku podil jihokorejskych institucionalnich investorti. Tito investofi
se zaméfuji na prémiové produkty v kancelafském ¢i prdmyslovém segmentu s cilem dosahnout co nejvyssiho stabilniho
prijmu. Vyznamnou roli u nich hraje kurz mezi eurem a jejich domaci ménou a schopnost jeho vyhodného zajisténi korej-
skymi bankami. Proto tito investofi preferuji Evropu pred USA, protoze v USA ztraceli 100-150 bps oproti zisku ve stejné
vysi v Evropé. Otazkou je, jak dlouho tento stav vydrzi a jaky to bude mit dopad na korejské investice v roce 2020. Podil
némeckych investort predevsim investi¢nich fondd na investicich u nas je dlouhodobé stabilni a jsou to pravé tyto investofi,
ktefi jsou schopni dorovnat cenovou nabidku jihokorejskych investord u prémiovych nemovitosti. Mezi ostatni investory
pak v roce 2019 patfili naptiklad investoti z Rakouska s podilem 7 % nebo Italie a Kanady s 3 % podilem.

KOMPRESE VYNOSOVYCH MER (YIELDU) POKRACUJE, RESPEKTIVE POKRACOVALA

I pfes mnoha ocekavani jsme byli v roce 2019 stéle svédky pokracujici komprese yieldd u nés i v ostatnich zemich s vyjimkou
retaild, kde doslo k mirnému zhorseni oproti minulému roku. V roce 20719 pokracoval trend ve snizovani rozdilu mezi yieldy
pro jednotlivé segmenty, coZ mizeme povazovat za disledek chybéjici nabidky na trhu napfi¢ segmenty. Zatimco dnes ¢ini
rozdil mezi yieldy u prémiovych kancelafi a primyslovych nemovitosti méné nez 100 bp, pfed nékolika lety to bylo vice
nez 200 bp. P¥i porovnani s Berlinem (2,75 %), Mnichovem (2,8 %) nebo Vidni (3,6 %) by prazsky prime yield pro kancelare
(4 %) mél moznost daldi riistu v pfipadg, Ze by nepfisla koronavirova pandemie. Na druhou stranu je uz nynf nizéi nez ve
Var§avé (4,5 %) nebo v Budapesti (5,25 %). Pro porovnani se pak desetilety ¢esky statni dluhopis se ke konci tinora 2020
obchodoval s yieldem 1,27 % a némecky pak se zapornym yieldem 0,63 %. Ochlazenf trhu pak pfinese opét nardst rozdilt
mezi prémiovymi yieldy pro jednotlivé segmenty a da se obecné ocekavat jejich rist smérem nahoru.
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KLiEOVA OCEKAVANI PRO ROK 2020

Vyvoj roku 2020 v oblasti investic do nemovitosti bude jednoznatné ovlivnén dobou trvani omezeni v souvislosti
s COVID-19 a rychlosti nasledné rekonvalescence ¢eské ekonomiky, i ekonomik nejvyznamnéjsich zahranic¢nich investord na ne-
movitostnim trhu Ceské republiky — tj. predeviim Némecka, vybranych asijskych zemi (izni Korea) a Spojenych statt americkych.

Kratkodobé dojde k vyznamnému poklesu aZz dplnému utlumeni investi¢ni aktivity se soustfedénim na Fizeni opera¢niho
cash flow investor(.

Ve stfednédobém horizontu ofekavdme navrat nemovitosti na vysluni zajmu investord. Vychazime predevsim z ocekavani,
e pro zotaven( ekonomik po COVID-19 budou zasadni monetarni zasahy centralnich bank i jednotlivych vlad (garance za
bankovni tvéry). Dopady monetarniho uvolfiovani na ceny a objem transakci pred COVID-19 byly jasné patrné a byly z na-
Seho pohledu zdsadni pro nékolikalety riist nemovitostniho trhu.

V o¢ekavani budouciho vyvoje mohou v takto dynamické dobé nabyt vétsiho vlivu faktory, které jsou bezprecedentni s mi-
nulosti — napfiklad objem statnich zasah do ekonomik, spolecensky tlak, omezeni moZnosti zahrani¢nich investor( volné
disponovat s dividendami svych investic a podobné. Potencialni vliv vy$e uvedenych zasahti by byl spiSe negativni. Zakladni
trend — ocekavany previs poptavky posileny extrémné levnym financovanim ale bude pro budoucnost zasadni.
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