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SLOVO PREZIDENTKY

ASOCIACE PRO ROZVOJ TRHU NEMOVITOSTI

VAZENi CLENOVE ARTN, MILi PRATELE A PRiZNIVCI,

i v letodnim vydani Trend Reportu se vénujeme trenddm na
nasem a evropském realitnim trhu. Zabyvame se makroekono-
mickou situaci a zmifujeme faktory, které nas realitni trh za-
sadné ovliviuji. Klicovych udalosti, na které jsme v roce 2022
reagovali, je celd fada.

Poté, co jsme se vyporadali s dopady pandemie, ktera negativné
ovlivnila mnoho sektort naseho trhu, se objevily dalsi neoceka-
vané udalosti. Jedna se jiz o rok trvajici valku na Ukrajing, ktera
zplsobuje bezprecedentni geopolitické napéti a nejistotu. Na
nas trh dopadl narlst cen energii, vysoka inflace a s ni spojeny
rlst urokovych sazeb.

Pfesto se hlavni Ucastnici trhu Usp&3né snazi s nepfiznivymi
okolnostmi vyrovnat. Stale registrujeme zajem o kvalitni by-
tové i komercni projekty. Nas trh ma jako v dobé financ¢ni krize
silnou d@véru lokalnich investord, a to jak institucionalnich, tak
i privatnich, ktefi maji zajem o alokaci svych zdrojti pravé do
domacich nemovitosti. Je obdivuhodné, jak krasné a vyjimec¢né
projekty stale vznikaji. Developefi spolupracuji se 3pi¢kovymi
architekty odsud i ze zahrani¢i. Rada zamér(i vznika se zapoje-
nim umélch a vetejny prostor tak obohacuji umélecka dila. Vzni-
kaji hodnoty, které oceriujeme v rdmci soutéze Best of Realty.

Best of Realty je exkluzivni a vyjime¢nou soutéZi. Jsem proto
osobné velice rada, Ze se ji za podpory nasich ¢lend podafi-
lo ziskat pod k¥idla ARTN. Zlistane zachovéana jeji nezavislost
a Uroven ocenéni jak za uplynuld léta, tak i do budoucna. Zaro-
ven se vsichni opét sejdeme na nasem jiz tradi¢né listopadovém
galavecleru.

Myslim, ze viem uUcastnikiim naSeho trhu patti letos velké
uznani. M&zeme byt hrdi na to, co jsme spole¢né prekonali,
dokazali a vybudovali.

Z prizkumu, ze kterého Trend Report vychazi, vyplyva fada no-
vych klicovych trendd. UdrZitelnost vystavby, najemni bydleni
institucionalniho charakteru, energetickd situace. S ohledem na
kvalitu a vyspélost naseho realitniho trhu si s témito pozadavky
nejen poradime, ale Uspé3né je vyuzijeme ve svych budoucich
zamérech. Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti vzdy byla, je
a bude pfipravena rozvoj trhu podpofit ve viech jeho oblastech.

Jsme zde vice neZ dvacet let. Za tu dobu vydavame jiz v poradi
16. Trend Report pro Sirokou odbornou verejnost. Dékuji autor-
skému kolektivu za Usili vénované pripravé tohoto unikatniho
a komplexniho materialu.

Vazim si toho, Ze mdZeme zastupovat zajmy nasich ¢lend, a pre-
ji vdm ve dobré, hodné Uspéchl a radosti z nich.

PhDr. Ing. ZDENKA KLAPALOVA, CSc. MRICS
Prezidentka Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti
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PRUZKUM
ARTN

Jako kazdy rok i letos ARTN provedla pfi pfipravé Trend Reportu prizkum trhu mezi panelem respondentd. Leto3ni situaci
v jednotlivych trznich segmentech realitntho trhu formuji pfedeviim tato Ctyfi hlavni témata:

1. dozvuk koronavirovych opatfeni

2. vélka na Ukrajing

3. energeticka krize

4. rekordni inflace

V celkovém hodnoceni trhu pak mezi odborniky rezonuje shoda na nékolika tématech a tredech, které lze o¢ekavat: v obecné
roviné to bude zvy3ovani cen nemovitosti a najmd, u reziden¢nich nemovitosti dochazi navic ke snizeni jejich dostupnosti diky
rostoucim sazbam hypoték.

Dale pak G¢astnici naseho priizkumu predikuji propad trhu, a to jak v oblasti developmentu, tak u stavebni vyroby. Rostouci
stavebni naklady i Urokové sazby se promitnou do vétsiny odvétvi nemovitostniho trhu a napfiklad v oblasti kancelafi lze ¢ekat
zpomaleni poptavky po kancelafskych prostorech. Dojde také ke stagnaci novych reziden¢nich projekt, objevi se vice najem-
nich projekt i jejich provozovatell a investor( a predpokladame také, Ze developefi reziden¢nich projektd ¢ast svého portfolia
zméni na najemni.

|II GRAF Dopady krize a p¥ijatych opatfeni na realitni trh
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MAKROEKONOMICKY POHLED NA TRH

Podle lednového odhadu Mezinarodniho ménového fondu se globalni ekonomicky vystup v roce 2022 zvysil o 34 %, zatimco
v roce 2021 vzrostl o vice neZ 6 %. Pro roky 2023 a 2024 MMF progndzuje mirné slabsi hodnoty nez pro lorisky rok, pficemz
vyspélé zemé, do nichz fadi MMF i Ceskou republiku, by mély réist dosti pomalu (1,2 a 14 %). HDP Ceské republiky se za cely
rok 2022 podle lednového odhadu CSU zvyéil 0 2,5 %, kdy? v roce 2021 vzrostl o 3,5 %. Lednova prognéza CNB pocita s tim,
Ye v roce 2023 realny HDP nepatrné klesne (0,3 %), ale naptesrok se réist HDP obnovi, a to na 2,2 % i diky oZiveni spotfeby
a investic.

Dynamika stavu bankovnich vérd soukromého sektoru v CR v priibéhu lofiského roku postupné zpomalovala, i kdy? Gvéro-
vani sektoru nefinan¢nich podnik do¢asné zesililo zejména v dtisledku poskytovani Gvérd firmam z oblasti energetiky. Citelny
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pokles dynamiky zaznamenal celkovy objem Gvért na bydleni, jehoz meziro¢ni rlist ke konci roku jen mirné prekrocil 6 %. Lze
predpokladat, Ze s ohledem na setrvavani Urokovych sazeb na zvySenych trovnich a nepfili$ pfiznivému hospodarskému vyhle-
du zGstane Gvérova dynamika pomérné nizka i v roce 2023.

GRAF O¢ekavané oblasti nejvétsich zmén v letech 2023-2024 I II
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TRH INVESTIC

,Rok 2022 mél byt pro investi¢ni trh prvnim pocovidovym rokem s velkymi ocekavanimi, ale geopoliticky vyvoj a zejména pak
blizkost valky na Ukrajiné vzbudila u mnohych potencialnich investort obavy. Ty sice byly s postupujici dobou trvani konfliktu
mirné otupeny, ale i tak poptavku po koupi nemovitosti, zejména ze strany zahrani¢nich investor(, ovlivnily. Opét se projevila
sila domaciho kapitalu, a to jak institucionalniho, tak privatniho. Domaci investofi trhu véF, orientuji se na ném a aktivné vyhle-
davaji pFileZitosti," komentuje Zdenka Klapalova.

Za cely rok 2022 evidujeme prodeje komer¢nich nemovitosti v hodnoté 2,03 miliardy eur, tedy téméF 50 miliard korun. Stejné
jako v roce prededlém je tu viak jedno ,ale": stale ¢ast&j3im trendem je pfevod nemovitosti v ramci portfolif firem, které jsou
na vrcholné Grovni zastfedeny stejnou vlastnickou strukturou.

,Cesky trh je také aktualné ovlivnén nedostatkem kvalitnich investi¢nich produkt(i. To je dano jednak nedostate¢nou vystavbou
a jednak skute¢nosti, Ze majitelé zatim nemaji diivod akceptovat korekci yield(, ke které v nékterych segmentech dochazi. Ceny
trofejnich a prvotfidnich investi¢nich nemovitosti cenu drzi," doplfiuje Zdenka Klapalova.

GRAF Atraktivita nemovitosti pro investory
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FINANCOVANI PRAVNICKYCH OSOB A NEMOVITOSTI

Spole¢nost jako celek ¢elila doznivajicim dopadtim pandemie a valky na Ukrajing, s tim rostla az na dvojciferna ¢isla inflace
a s ni spojené Urokové sazby pro korunu i euro. Obecné lze fici, Ze vynosy byly v roce 2022 na vzestupu. Parametry a struktura
financovani se stava jesté vice konzervativni, banky kladou — i ve vztahu k legislativnim zméndm — vét$i ddraz na ESG témata
a udrzitelnost projektd. Tyto preference se mimo jiné promitaji do rostouciho zajmu o korporatni (idealné zelené) dluhopisy.
Zkugenf developeti a kvalitni (tedy udritelné) projekty nemaij se ziskanim Gvérc problém.

TURBULENCE NA TRHU BYDLENI

Vyvoj rezidencniho trhu v roce 2022 silné kontrastoval s predchozim rokem 2021, ktery byl v mnoha ohledech rekordni. Béhem
covidového obdobi se lidé pravem obdvali budouci inflace a znehodnoceni svych Uspor a zaroven panovaly pfiznivé podminky
na hypote¢nim trhu. To vedlo v roce 2027 k enormni poptavce po bytech a dramatickému rdstu jejich cen, coz nasledné vedlo
ke sniZeni jejich nabidky a vysokému objemu poskytnutych hypotecnich Gvérd. Rok 2022 byl rokem navratu k normalnimu
vyvoji reziden¢niho trhu a jisté stabilizaci po extrémnim pocovidovém roce 2021. Zatimco prvni polovina roku byla i pfes mirné
zpomaleni trhu stale je$té ve znameni relativné vysokych prodejti a akcelerace cen, druha polovina roku zaznamenala zabrz-
déni aZ naslednou stagnaci riistu cen a propad prodejd, ktery prakticky kopiroval pokles hypotec¢niho trhu. Na celém vyvoji
reziden¢niho trhu v roce 2022 se zasadnim zplsobem podepsal zejména prudky nardst drokovych sazeb a pfisna pravidla pro

poskytnuti hypoték, tedy jevy, které spole¢né zplsobily nedostupnost hypotéky pro podstatnou ¢ast stiedni tfidy.

I I I GRAF Pfedpokladany vyvoj ndjemného
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Dalsf veli¢inou, kterd trh s bydlenim v lofiském roce zasadné a negativné ovlivnila, byl vale¢ny konflikt na Ukrajiné. Pravé
vySe zminéné udalosti stoji za tim, Ze lofiské prodeje dosahly nejniz8i hodnoty od roku 2011. ,Nejvyraznéjsim problémem
Ceského trhu je $patnd legislativa a vysoka mira korupce na obcich, kterd omezuje pocet projektd, jeZ se dostavaji do prode-
je. Tento problém bude pretrvavat, pokud se nepodafi prosadit funkéni znéni nového stavebniho zékona. Tomu ale bohuzel
nyni nic nenasvédcuje. Ceny novych byt( v Praze jsou dvojndsobné proti srovnatelnym trhdm, jako je tfeba polska Varsava.
Ekonomicka krize je sice docasné srazi, ale z dlouhodobého hlediska je k jejich stabilizaci na trovni ptijatelné pro stfedni

a vy33i prijmovou skupinu potfebna pravé zména fungovani statu, cemuz ma prispét novy stavebni zakon," fikd Marcela
Fialkova z UDI Group.

Byt by si to mnozi préli, dlouhodobé nelze ocekavat pokles cen nové vystavby v rezidenénim segmentu. Naklady develop-
mentu rostou, zdraZuji se viechny vstupy, coZ je dané mimo jiné pozadavky na technologickou Uroven a udrzitelnost projekta.
Developefi tedy nemaji prostor pro sniZzovani prodejnich cen. OZiveni prodejli nastane s postupnym poklesem Urokovych sazeb.
Vekou zménu rovnéz zaznamena rozvoj projektl urcenych pro kvalitni najemni bydleni, dodava Zdenka Klapalova. ,Zajem in-
stitucionalnich investord se zaméfuje ¢im dal vice pravé na projekty ndjemniho bydleni. Napfiklad ve Velké Britanii pfedstavuje
tento segment tFeti nejvyhleddvané;jsi sektor a tvoFi tak podstatny podil investic do komerénich nemovitosti," doplfiuje Zdenka
Klapalova.



PRUZKUM ARTN

GRAF Atraktivnost nakupu nemovitosti jako investice
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HYPOTEKY A STAVEBNi SPORENi

Jak vyplyva z predchozich tadek, tento segment trhu charakterizoval razantni pokles trhu hypoték oproti roku 2021 (ktery
byl ale naopak rekordn). Banky a stavebnf spofitelny poskytly za cely rok Gvéry v objemu 217 mld. K& a objem poskytnutych
hypoték pfi zapocitani refinancovani klesl o 64 % oproti roku 2021. Objem skute¢né novych hypoték dosahl vyse 162 mld. K¢,
coZ je vysledek v meziro¢nim srovnani o 57 % nizsi. Propad trhu kopiruje celkovou ekonomickou situaci ve spojeni s regulacni-
mi opattenimi Ceské narodni banky. Rostla inflace a ceny energif, a to vedlo ke snizeni dostupnosti hypote¢nich Gvértl. Mirné
ochlazeni bylo moZné registrovat i v segmentu stavebniho spofeni. To se projevilo poklesem objemu tvért o 50 % oproti 2021,
zejména v druhé poloviné roku. | pfesto se diky silné tradici a pfiznivym Urokovym sazbam stalo zajimavou spofici i ivérovou
prilezitosti. Dikazem je meziro¢ni narlst poctu uzavienych smluv o 10 %, coz je nejvice od roku 2074, \VéFim, Ze aktualni
turbulentni situace se bude postupné normalizovat. Mam na mysli jak ekonomické ukazatele, jako je inflace a s ni svazané
Urokové sazby, tak i geopolitickou situaci, kterd se valkou na Ukrajiné vyznamné vyhrotila. Sou¢asné nestabilni a nepfehledné
obdobi postupné prejde do faze, kdy vyvoj nejen trhu nemovitosti bude mozné relativné presné predikovat,” komentuje Peter
Vigriovsky z Lexxusu.

RETAIL

Z dostupnych statistik je patrné, Ze redlné trzby v maloobchodu v roce 2022 poklesly, predevsim proto, Ze na nakupni chovani
domaécnosti dolehla ekonomicka situace a nejistota spojend s vysokou inflaci a ristem cen energii. Intenzivngjsi sblizovani
a propojovani tradi¢niho ,kamenného" a on-line obchodu je jednou z reakci na pokles celého e-commerce trhu. Na druhé
misce vah jsme naopak zaznamenali nartist on-line prodeje klasickych ,kamennych" retailerc. ,Vy33i naklady energif ukroji ¢ast
disponibilnich zdroj& domacnosti, snizeni nakupniho kosiku z hlediska objemu i struktury zboZi," komentuje Andrea Sukopova
z Komer¢ni banky. Nové plochy retail parkd pfibyvaji jen mirnym tempem a téZisté investic sméfuje do modernizace a zvySovani
kvality obchodnich prostor. Cisla navétévnosti nakupnich center vyrostla zpét na ,predcovidovou” dobu. Velkym tématem pro
obchodni centra i jejich ndjemce bude v nejblizsim obdobi vyvoj cen na trhu energii.

KANCELARSKY TRH

V oblasti kanceldfskych nemovitosti se i pfes mirny nardst objem dokon¢enych prostor drzi pod dlouhodobym pramérem,
neobsazenost prostor se stabilizovala na 7,7 %. Oproti pfedchozimu roku je patrna velka opatrnost ze strany developer(. V roce
2022 byla zahajena vystavba jen 57 000 m? novych kancelafskych prostor, ve vystavbé se tak nachazelo pouhych 184 000 m?
s planovanym dokonc¢enim v nasledujicich dvou letech, z velké vétsiny v3ak v roce letodnim. Na konci roku narostl objem mo-
dernich kancelé¥skych ploch v Praze na 3,8 miliond m2 Relativné maly objem dokon¢enych prostor ale pFispél ke stabilizaci
neobsazenosti v pribéhu roku. Stejné jako v ostatnich segmentech trhu se i zde projevuji rostouci naklady na energie. ,Mi-
motadné silny tlak na Usporu energii/poplatkd u starsich nemovitosti formou dodatenych provoznich a technickych opatfeni
si vyzada neplanované investi¢ni naklady," dodava Pavel Cermak z Grinity. Velkym tématem tohoto segmentu jsou a budou
energetické audity budov a téma ESG. UdrZitelné certifikace budov vnimaji odbornici jako naprosto nutny standard.

Rostou poZadavky na prestavbu a Upravu starsich nemovitosti, které jiz nebudou odpovidat poZadavkdm ESG. Splnéni téchto
norem bude kli¢ové jak pro financujici instituce, tak pro najemniky a investory. ,Tento trend bude pro novou vystavbu a postup-
nou revitalizaci a adaptaci starsich kancela¥skych objekt(l zcela zasadni," dodava Zdenka Klapalova.
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PRUMYSLOVY A LOGISTICKY TRH

Vysoka investi¢ni poptavka po skladovych a primyslovych nemovitostech pretrvava a bude tomu tak i v roce 2023. Do-
stupnost tohoto produktu na investi¢nim trhu je oviem velmi omezend, protoze velkd vétsina developer( stavi za icelem
jejich dlouhodobého drZeni bez zdméru prodeje. ,Poptavka po najemnich prostorech bude nadale pfevysovat nabidku, co?
bude nadale tlacit najemné vzhairy, i kdyz ne tak vyrazné jako v poslednim roce," komentuje Karel Skrdle z Knight Frank.

CESTOVNi RUCH A HOTELNICTVi

Po dvou letech covidovych opatteni oblast cestovniho ruchu opét akcelerovala. Ceska republika je stale vnimana jako
bezpec¢né misto pro rekreaci, ale na druhou stranu v nékterych segmentech trhu se promitaji vysoké ceny energif a v lyZat-
skych stiediscich také teplé pocasi béhem zimnich mésict. Nedostatek snéhu oslabuje zimni turistiku, coz se sekundarné
promita do oblasti nemovitosti. ,Na trh se dostane velké mnoZstvi rekreacnich nemovitosti, které byly pofizeny v letech
2020-2021," domniva se Alice Slamova z UBM Development Czechia. V oblasti cestovniho ruchu se podle expertd pro-
mitne slabnouci kupni sila obyvatel. Energeticka krize a finan¢ni krize nékterych domacnosti je donuti zbavit se objektt pro
volny ¢as.

PRAVNi ZMENY A LEGISLATIVA

Minuly rok pfinesl v oblasti realitniho prava fadu mensich i vétsich zmén, z nichZ nékteré jsou odrazem vyvoje domaci eko-
nomiky a samotného realitniho sektoru, zatimco jiné do zna¢né miry vyvolaly vné&jsi faktory a jejich dopad na fungovani do
nasich domacich pomérd. K tém prvné zminénym patfi naptiklad pravidla pro spolupraci vefejného a soukromého sektoru
pfivystavbé v Praze, k tém druhym tfeba normy, které reaguji na vale¢ny konflikt na Ukrajiné. ,Mistni samospravy maiji velky
vliv na realitni rozvoj, ale ¢asto jen malou motivaci k podpore realitniho rozvoje, pravé mimo jiné i s ohledem na rozpoctové
urceni dani. Soucasné rozpoctové urceni dani stale nedostate¢né reflektuje rozvoj v dané oblasti soukromymi investory
a dafiovym pfinosem pro mistni samospravu,” komentuje Markéta Topinkova z advokatni kancelafe Squire Patton Boggs.

O LETOSNiM PRUZKUMU

Vyzkum pro ARTN zpracovala spole¢nost INCOMIND na panelu realitnich expertd v lednu 2023. Dotaznik byl sestaven
ARTN ve spolupraci s INCOMIND a obsahoval vedle hlavni celkové ¢asti i specializované sekce pro vybrané oblasti. Celkem
se vyzkumu z(&astnilo 63 respondent(l (pro porovnant: v lofiském roce jsme vyuZili odpovédi 52 respondentd, v roce 2021
to bylo 72 respondent(). Vysledky priizkumu pomahaly autor@im jednotlivych kapitol studie Trend Report 2023 pfi praci na
obsahu. Velmi cennou soucast vyzkumu také predstavuji komentare jednotlivych respondentt k aktualnim trenddm trhu,
které uvadime u jednotlivych kapitol.

MARIE MOCKOVA
ARTN
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Podle lednového odhadu Mezinarodniho ménového fondu se globalni ekonomicky vystup

v roce 2022 zvysil o 3,4 %, zatimco v roce 2021 vzrostl o vice neZ 6 %. Pro roky 2023 a 2024
MMF prognédzuje mirné slab$i hodnoty neZ pro lofisky rok, p¥iéemz vyspélé zemé, do nichz
tadi MMF i Ceskou republiku, by mély raist dosti pomalu (1,2 a 14 %).

HDP Ceské republiky se za cely rok 2022 podle lednového odhadu €SU zvysil o 2,5 %, kdyz

v roce 2021 vzrostl o 3,5 %. Lednova prognéza CNB potita s tim, Ze v roce 2023 realny HDP
nepatrné klesne (0,3 %), ale nap¥esrok se rst HDP i diky oZiveni spotieby a investic obnovi
a dosahne 2,2 %.

Dynamika stavu bankovnich Gvért soukromému sektoru v CR v priibéhu lofiského roku
postupné zpomalovala, i kdyZ avérovani sektoru nefinanénich podnik’ doéasné zesililo
zejména v disledku poskytovani Gvérd firmam z oblasti energetiky. Citelny pokles dynamiky
zaznamenal celkovy objem tvér( na bydLleni, jehoZ meziro¢ni rist ke konci roku 2022 poklesl
pod hranici 5 %. Lze predpokladat, Ze s ohledem na setrvavani trokovych sazeb na zvysenych
arovnich a nepfili§ pfiznivému hospoda¥skému vyhledu ztstane Gvérova dynamika pomérné
nizkd i v roce 2023.

Rust realizovanych cen bytti v priibéhu roku 2022 zaéal v souladu s prognézami CNB
zpomalovat, za &imZ kromé zhor3enych ekonomickych vyhlidek stoji zejména zvySeni
Grokovych sazeb a oéekavani, e v dalsich letech se jejich trove p#ilis nesnizi. Podle CNB se
nadhodnoceni cen byt odvozované od vyvoje pFijmi domacnosti a dalsich fundamentalnich
faktor( v prvni poloviné lofiského roku dale zvysilo. Ke konci roku se za¢ala prosazovat jeho
#adouci korekce, ktera by méla pokraovat i v dalsich letech. S prognézu CNB uvefejnénou
v dokumentu ,,Zprava o ménové politice — zima 2023" je konzistentni propad meziroéniho
tempa rastu rezidenénich nemovitosti do zapornych hodnot v priibéhu leto3niho roku.

V roce 2024 by se mél cenovy vyvoj zaéit vracet do mirné kladnych hodnot.

EXTERNI PROSTREDI A SVETOVA EKONOMICKA AKTIVITA
Svétova ekonomika zacala v prabéhu roku 2022 opét zpomalovat v disledku zna¢ného geopolitického napéti, doznivani da-
sledkd pandemie a vyrazného narlstu inflace, vedouciho ke zpfisfiovani ménovych politik. Na po¢atku leto$niho roku sice obavy

ze silné recese zacaly polevovat, nicméné vyhlidky pro leto$ni a pfisti rok zGstavaji spiSe neptiznivé.

Tabulka 1 zachycuje praméry z lednového reprezentativniho prehledu odhadd vyvoje HDP od svétovych analytik( pro lofisky
rok a jejich progndzy pro roky 2023 a 2024

TABULKA 1 Vyvoj a vyhledy svétové ekonomické aktivity (meziroéni tempa riistu redlného HDP v %)

I 0 S 3 T S S S ™
2,5 33 1,6 1,8 4.2 49 0,3 31 2,0 3,5 3,3 29

2022
2023 0,0 0,0 o,7 -0,5 -1,0 0,8 01 2,6 0,3 1 3,7 46
2024 2,8 12 2,7 T4 0,6 30 2,6 1,2 11 20 41 53

Pozn.: CZ — Ceskd republika, EA — eurozéna, SK — Slovensko, DE — Némecko, PL — Polsko, EE — 27 zeml stfedni a vychodni Evropy vé ¢lenskych zemi EU, RU — Rusko,
US — USA, LA — 18 zemi Latinské Ameriky s vyjimkou Venezuely, AP — 16 zem asijského a pacifického regionu vcetné Japonska, CN — Cina.

ZDROJ: CONSENSUS FORECAST, LEDEN 2023

1 tzv. Consensus Forecast — pravidelna mési¢ni publikace spole¢nosti Consensus Economics shrnujici pfedpovédi stovek prominentnich ekonom( a analytickych tymd
ohledné budouciho vyvoje.
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Klicové centralni banky v reakci na neocekavany infla¢ni Sok zacaly postupné zvy3ovat ménovépolitické Grokové sazby a nékte-
ré z nich zacaly pristupovat ke kvantitativnimu zp¥istiovani ve formé odprodejti dfive nakoupenych aktiv (americky Fed i ECB).
To se spolu se zhor8enymi ekonomickymi vyhlidkami promitlo i do citelného narCistu vynost dlouhodobéjsich statnich dluhopi-
s0. Rostouci Uroven trokovych sazeb se v kombinaci s hospodarskym utlumem negativné propisovala do cen aktiv. V poslednim
Ctvrtleti lonského roku se vsak dlouhodobé Grokové sazby ¢astecné snizily, a naopak k urcité korekci smérem vzhdru doslo
u Fady rizikovéjsich finan¢nich aktiv.

Vyhledy cenového vyvoje komodit pfedpokladaji relativni stabilitu na mirné zvy3enych trovnich. Cena ropy Brent by se podle
lednovych odhadt méla pohybovat v letodnim a pfistim roce na trovni kolem 85 dolar( za barel. Takovy vyvoj by spolu s oce-
kavanou stabilitou kurzu eura k dolaru mél pfispét k utlumeni inflacnich tlakd.

VYVO) NA REALITNICH TRZiCH V ZAHRANICi

Prameérny mezirocni rist nominalnich cen rezidencnich nemovitosti v zemich OECD ve tietim Ctvrtleti roku 2022 presahl 14 %,
coz zhruba odpovida lofiské dynamice (viz graf 7). Realny rlst se v ddsledku vyraznych globalnich infla¢nich tlakd nachazel
priblizné o 10 procentnich bodd niZe. Rozdily napfi¢ zemémi se z pohledu cenového vyvoje v poslednim roce vyznamné zvysily.
Ve vybranych zemich ceny jiz dosahly svého cyklického vrcholu a jejich meziro¢ni dynamika na pozadi zpfistiovani globalnich
ménovych podminek slabla (nap¥. USA, Kanada, Némecko & skandinavské staty). Naproti tomu v mnoha zemich setrvala me-
ziro¢ni dynamika na dosti vysokych drovnich a v poslednich ¢tvrtletich dale akcelerovala (kromé Turecka se to tyka zejména
Velké Britanie, pobaltskych zemi a stat(l byvalé Jugoslavie). Obecné nejvy$&i nominalni rist vykazaly v ramci zemi OECD zemé
stfedni a vychodni Evropy. Vysoka, byt zvolAujici, dynamika véak byla pozorovana i v nékterych statech zapadni Evropy (Ni-
zozemsko, Irsko, Rakousko, Lucembursko). Dlouhodobou stagnaci cen reziden¢nich nemovitosti prochazi Italie, pricem? jejich
soucasné Urovné se pohybujf zhruba na trovnich roku 2014, a jsou tak stale vyznamné nize, neZ byly pfed globalnf finan¢ni kriz.

GRAF1 Meziroéni nardist cen bydleni ve vybranych zemich dle OECD (tdaje k 30.9.2022)

Nominalni rast

B Realny rtst

ZDROJ: OECD

DOMACI MAKROEKONOMICKE PROSTREDI A JEHO VYHLED

Pro riist domaci ekonomiky je zasadni vyvoj ve vnéjiim prostredi. Vyhledy, ze kterych vychazela lednova progndza CNB, pred-
pokladaly, ze tempo rdstu efektivniho ukazatele HDP v eurozéné letos poroste pouze o 0,5 % a v roce 2024 pak o 1,5 %.2
Lednova progndza CNB predpoklada, Ze prvni polovina leto$niho roku bude ve znameni meziroéntho poklesu ¢eské ekonomiky
(Tabulka 2). Ten bude odraZet predeviim propad spotfeby domacnosti spolu s Gtlumem investieni aktivity. Mira inflace po-
¢atkem letodniho roku opétovné vzroste zejména v diisledku zdrazeni elektrické energie. Cenovy riist nicméné bude nasledné
rychle zpomalovat pod vlivem slabnoucich zahrani¢nich i domacich nakladovych tlakd a ve druhé poloviné letosniho roku se
sniZi na jednociferné hodnoty. Ekonomickd aktivita se pak za¢ne spole¢nym plsobenim domécich i zahrani¢nich podminek
postupné oZivovat.

2 Zahrani¢ni realny vyvoj je pro tgely prognézy CNB aproximovan efektivnim ukazatelem HDP eurozény (té7 ,efektivni eurozéna®). Vahy jednotlivych zemi eurozény
pouzité pii jeho vypoctu odpovidaji jejich podilu na celkovém vyvozu CR do eurozény. Vyhledy HDP vyznamnych obchodnich partnert CR (zejména Némecka
a Slovenska) tak maji ve srovnani s jejich podilem na celkové ekonomice eurozény vy$si vahu v progndze zahrani¢niho vyvoje.
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=== TABULKA 2 Lednova prognéza CNB (v %)

2022 151 246 19
2023 -0,3 10,8 7,0 245 8,5 2,7 13
2024 2.2 2,1 4.8 24,6 6,9 33 2,6

Pozn.: HDP — redlny hruby domdci produkt (mezirocni réist v %); Inflace — rést spotrebitelskych cen (v %, primér), 3M PRIBOR — 3mési¢ni sazba penézniho trhu
(v %, priimér); Kurz — ménovy kurz CZK/EUR, priimér; mzdy — priimérnd nomindlni mzda (mzr. riist v %, primér); nezaméstnanost — obecnd mira nezaméstnanosti
(v %, pramér); bézny tcet — podil salda béZného Uctu platebni bilance na HDP (v %).

ZDROJ: ZPRAVA O MENOVE POLITICE — ZIMA 2023, CNB

Bankovni rada CNB na tinorovém ménovém jednani ponechala dvoutydenni repo sazbu na 7 %. Vétéina jejich ¢lent se shodla
na tom, e trokové sazby CNB se nachazi na trovni, ktera dostate¢né tlumi domaci poptavkové tlaky. Realné trokové sazby pfi
zohlednéni vyhledu inflace v ro¢nim horizontu po fadé let vzrostly do kladnych trovni a ménové podminky se dale zpfisnily
i vlivem zhodnoceni koruny vici euru. Bankovni rada nicméné informovala, Ze je stale pfipravena zvysit ménovépolitické sazby,
zejména pokud vzroste riziko poptavkové inflace.

VYVO) UVERU NA BYDLENI V €R

Vyrazny nardst urokovych sazeb se odrazil v poklesu poptavky po Uvérech. Po rekordnim roce 2021 aktivita na trhu s Gvéry
na bydlenf citelné zeslabla. Objem skute¢né novych?®hypotec¢nich Gvérli v roce 2022 meziro¢né poklesl o témér 220 mld. K¢,
tj. 0 60 %. V ptipadé Gvérl na bydleni celkem se objem novych Gvérd snizil o 234 mld. K¢, tj. o 58 %. Za timto vyvojem vedle
narlstu Urokovych sazeb do jisté miry stoji rovnéz stanoveni zavaznych hornich limitd pro Gvérové ukazatele pro poskytovani
hypoték s Ucinnosti od dubna 2022* Svou roli ¢astecné sehral i efekt predzasobeni — domacnosti si v ocekavani budouciho
narlistu urokovych sazeb a prisnéjsich Uvérovych limit sjednali hypotecni Uvér jiz dFive. Vy3si trokové sazby mély v roce 2022
dopad také na pokles zajmu o refinancovani, pfi¢emZ objem refinancovanych hypotec¢nich Gvérd meziro¢né klesl o témér
70 mld. K¢, resp. o necelych 74 %. Celkova aktivita na trhu hypotec¢nich Gvér( tak byla ve srovnani s poslednimi lety silné pod-
pramérna. Obdobné objemy novych i refinancovanych Gvérd byly naposled sjednany v roce 2015, aviak pfi znacné nizsi pramér-
né wii hypotecniho Gvéru a jejich vyrazné vy&sim poctu. CNB ocekava, ze hypotecni trh se bude v priibéhu roku 2023 oZivovat
jen velmi pozvolna a celkovy objem novych Gvérd se mezirocné zvysi pouze nepatrné. Trend rlistu by pak mél pokracovat
i v dalich letech, nicméné celkové objemy hypoté¢nich Gvért by mély zstat hluboko pod rekordnimi trovnémi z roku 2021.

II GRAF 2 Realizované ceny rezidenénich nemovitosti v CR (2015 =100; prava osa: v %)

House Price Index

B Meziroeni zména indexu

ZDROJ: CSU

3 Skute¢né nové Gvéry zahrnuji nové Gvéry, které v daném obdobi vstoupily do ekonomiky poprvé a navy3eni jistiny u jiz existujicich Gvérd.

4 V prosinci 2021 se bankovni rada rozhodla vyuzit svych novych zakonnych pravomoci a s t¢innosti od 1. dubna 2022 nastavila opatfenim obecné povahy horni limit
LTV na droven 80 %, horni hranici ukazatele DTI na 8,5nasobek €istych ro¢nich p¥ijmé zadatele a limit ukazatele DSTI na 45 % mési¢nich Cistych pFijma. S ohledem
na znéni novely zdkona o CNB, o ktery se novy makroobeztetnostni mandat opira, mohou poskytovatelé Gvért tolerovat u Zadatelt mladgich 36 let vy&si limity —
90 % u ukazatele LTV, 9,5nasobek u ukazatele DTl a 50 % u ukazatele DSTI. Poskytovatelé rovnéz mohou u nové poskytnutych Gvérd vyuzit 5% objemové vyjimky
k zohlednéni specifickych Gvérovych pfipadd.



TRH NEMOVITOSTI V €R

Meziro¢ni vzestup cen rezidenénich nemovitosti v CR dosahl svého vrcholu na konci roku 2021. V prabéhu roku 2022 pak
dochéazelo vlivem poklesu dluhové financované poptavky po nemovitostech (viz vyée) k jeho citelnému zpomalovani (Graf 2).
Navzdory tomu patfila CR v ramci vyspélych zemi i nadale k tém s nejvy33im meziro¢nim nartistemn nominalnich cen bydlent
(Graf 1). Realny riist t&chto cen se véak vzhledem k vysoké mite inflace pfekmitl ve tfetim ctvrtleti 2022 do zapornych hodnot.

GRAF 3 ScénaF vyvoje cen rezidenénich nemovitosti v CR (meziroéné v %)

House Price Index
(mzr. rést) — skute¢nost

Il House Price Index
(mzr. rlist) — projekce

Zatatek projekce (09/22)

ZDROJ: CNB

CNB ve své jarni a podzimni zpravé o finan¢nf stabilité publikuje odhad tzv. miry nadhodnoceni cen byte. Tato mira napomaha
identifikovat existenci nerovnovahy na reziden¢nim trhu a s tim spojeny vznik potencialnich systémovych rizik. CNB pouziva
k odhadu nadhodnoceni dvou piistupt: prvni z nich se zamé&fuje na domacnosti potizujici si vlastni bydleni (,makroobezret-
nostn(" p¥istup), druhy pak na domacnosti, které kupuji nemovitost k daldimu pronajmu Ginvesti¢ni® ptistup). Podle podzimni
zpravy presahla mira nadhodnoceni ve druhém Ctvrtleti 2022 vyse 60 %, resp. 40 %. To znadi, Ze situace na trhu rezidencnich
nemovitosti zUstavala v roce 2022 pti pozorované cenové dynamice silné napjata. Pofizeni vlastniho bydleni pro doméacnost
s medianovymi pijmy bylo vzhledem k ocekdvanému makrofinan¢nimu vyvoji znacné rizikové a okruh domacnosti tvoficich
potencialni poptavku tedy byl vyrazné omezeny. Pohledem investi¢niho pfistupu pak byl pozadovany vynos z pronajmu silné
stlaceny pod obvyklé Urovnég, pfipadné vybrani investofi z fad doméacnosti byli nadmérné optimisti¢ti ohledné dalsiho vyvoje
cen nemovitosti. Vechny tyto pfiznaky mohou zvySovat miru systémovych rizik a znamenat riziko obratu na trhu reziden¢nich
nemovitosti.

VYHLED CEN NEMOVITOSTi V €R

V prechozim odstavci zminéna mira nadhodnoceni byva nékdy mylné interpretovana jako odhad CNB, o kolik v budoucnu
ceny nemovitosti poklesnou. Ve skute¢nosti je viak velikost miry nadhodnocent jen jednim z faktord ovliviiujicich publikované
projekce budouciho cenového vyvoje. S prognézou CNB uvetejnénou v dokumentu ,Zprava o ménové politice — zima 2023" je
konzistentni propad meziro¢niho tempa rlstu reziden¢nich nemovitosti do zapornych hodnot v pribéhu leto$niho roku. Pri-
mérna velikost meziro&niho poklesu cen nap¥i¢ viemi typy rezidenenich nemovitosti by se méla pohybovat kolem 5 % (Graf 3).
V roce 2024 by vyvoj cen mél zacit pfi ¢aste¢ném poklesu trokovych sazeb a svizném rlstu nominalnich disponibilnich pfijma
domacnosti opét oZivovat a navréatit se do mirné kladnych hodnot. S vyvojem cen je nicméné spojena vysoka mira nejistoty,
zejména neni vylougen jejich citeln&jéi pokles. CNB ve své podzimni zpravé odhadla, e pravdépodobnost snizeni cen o vice ne
10 % bé&hem nasledujicich dvou let ve druhém Etvrtlet! 2022 vyrazné vzrostla a je zhruba ttetinova. Novy vyhled bude CNB
prezentovat po svém jarnim jednani o otazkach finanéni stability, které probéhne ke konci kvétna 2023.

JAN FRAIT A MIROSLAV PLASIL
Ceska narodni banka
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Rok 2022 byl rokem navratu k normalnimu vyvoji bytového trhu, obdobim
stabilizace po extrémnim pocovidovém roce 2021. Zatimco prvni polovina
lofiského roku byla i pfes mirné zpomaleni stale jeSté ve znameni relativné
vysokych prodejt a akcelerace cen, druha p¥inesla stagnaci cen a propad
prodeja, ktery prakticky kopiroval pokles hypoteéniho trhu.

Na celkovém vyvoji trhu v roce 2022 se zasadnim zpisobem podepsal zejména
prudky narast arokovych sazeb a pFisnéjsi pravidla pro poskytovani hypoték,
tedy jevy, které spoleéné zptisobily jejich nedostupnost pro podstatnou ¢ast
st¥edni t¥idy. DalSi udalosti, ktera trh v lofiském roce zasadné a negativné
ovlivnila, byl valeény konflikt na Ukrajiné. Pravé vyse zminéné udalosti stoji

za skuteénosti, Ze se loni prodalo nejméné novych bytd od roku 20711.

PANDEMIE, VALKA, INFLACE

V disledku dopadu koronavirové pandemie dochézelo uz béhem roku 2021 k rlistu cen prakticky veskerych vstup( vystavby.
Rostla cena pohonnych hmot, a tim i dopravy, v disledku uzavirani vyrobnich kapacit a nasledném nedostatku stavebniho ma-
terialu dochazelo k poruseni dodavatelsko-spotfebitelskych vztaht. Pfitom valka na Ukrajiné zplsobila dalsi skokové zdrazeni
stavebnich materiald a praci, kdy nékteré stavebniny zaznamenaly rist ceny aZ o desitky procent béhem jediného mésice. To
vie se s ¢asovym zpozdénim nékolika mésict propsalo do rdstu cen novych bytd v prvni poloviné roku 2022.

Dalsi vyznamnou pri¢inou poklesu bytového trhu pak byla samoziejmé i inflace, ktera byla nejvyssi od roku 1998. S ni byl spojen
prudky riist Zivotnich nakladd, stejné jako pokles realné kupni sily obyvatelstva a vyrazny odliv zahrani¢nich klient& v prvnich
mésicich roku. Vzhledem k vieobecnému zvygeni cenové hladiny do hry vstoupila CNB prost¥ednictvim regulace trokovych
sazeb. V dusledku jejich zvySovani doslo ke zdrazenf externiho financovani pro soukromé investory a developery ze 2 az na
7 % zakladni Grokové sazby. Soucasné riist sazeb zpUsobil ztizeni pfistupu k hypotékam, které banky postupné zdraZily ze 3 %
na zac¢atku minulého roku aZz na 6,3 % na jeho konci. Zaroveri doslo k uz zminénému zpfisnéni pravidel pro ziskani hypotéky.
Postupné tak béhem roku 2022 dochazelo k odlivu klient& kupujicich byt na hypotéku, a tedy i k ochlazeni poptavky a zpo-
malovani prodeji i ristu cen. Oba jevy jesté vice zesilily v poslednich mésicich roku. V poklesu prodejti vyraznou roli sehrala
i nejistota spojend s vyvojem ruské agrese proti Ukrajing, eskalujici obavy ze zvy3ujicich se cen energif a reZijnich nakladd i vie-
obecna krizova ocekavani, hojné predikovana v médiich.

JEN"“ ODLOZENA POPTAVKA

Nelze v3ak fici, ze zajem o nové bydleni v lofském roce opadl. Pomérné vysoké Uspory domacnosti totiz ,pozirala” inflace a uz
loni bylo jasné, Ze tento negativni trend ani v roce 2023 neskondi. Zaroven je faktem, Ze tradi¢ni investi¢ni instrumenty jsou silné
volatilni a na nekvalifikované investory pasobi pfili§ rizikové a nepiehledné. Investice do nemovitosti, kterd kromé dlouhodobého
zhodnoceni dokéZe generovat i provozni vynosy, tak stale plsobi na vét-
Sinu potencidlnich investor( bezpe¢né a jednoduse. Navic je na rozdil od

LT - . - L o T Vyvoj reziden¢niho trhu v roce 2022 silné kontrastoval
vétsiny jinych investi¢nich nastrojd zhmotnéla v realny statek. Nicméné

s pfedchozim rokem 2027, ktery byl v mnoha ohledech

vSeobecné nepfizniva situace i médii predvidany krach realitniho trhu
vedla potencidlni zajemce k rozhodnuti koupi bytu odloZit. Nelze tedy
mluvit o skute¢ném poklesu zajmu o byty, ale pouze o stavu tzv. odlo-
Zené poptavky, tedy odkladu nékupniho rozhodnuti na pfiznivéjsi dobu.

Zatimco prodeje loni zaznamenaly meziro¢ni propad, pro pokles cen
prostor nebyl. Investofi a developefi se totiz potykali s rostoucimi na-
klady, do kterych se promitlo zdrazeni nékterych stavebnich materiald,

rekordni. Béhem covidového obdobi se lidé pravem obavali
budouci inflace a znehodnoceni svych Uspor a zéroveri
panovaly ptiznivé podminky na hypote¢nim trhu. To vedlo
v roce 2021k enormni poptavce po bytech a dramatickému
rdstu jejich cen, coZ nasledné vedlo ke sniZeni jejich nabid-
ky a vysokému objemu poskytnutych hypote¢nich Gvérd.
Denisa Vi$fiovska, Lexxus Norton

praci a energii. Trojnasobné navic vzrostly i trokové sazby a nahoru 3ly ceny pozemk a stejné tak finan¢ni a reZijni naklady
spojené s prilisnou byrokracii a pomalymi povolovacimi procesy. Do kone¢nych cen novych byt( se navic jiz zacaly propisovat
stale pFisngj§i poZadavky na ekologickd a ESG Fedeni.



REZIDENCNI TRH

| pfes vechno vy3e zminéné lze fici, Ze domaci bytovy trh v nejblizsi budoucnosti ne¢ekd zadny tvrdy pad, ale naopak méa po
abnormalnich covidovych letech pfileZitost se procistit a stabilizovat.

PRIMARNI TRH
Praha

Pocet novych byt(, které se loni v metropoli prodaly, dosahl celkové 3100 jednotek — jak ukazala analyza spole¢nosti Trigema,
Skanska Reality a Central Group. To je 0 59 % méné, neZ tomu bylo v roce pfedchozim.

Tato data je oviem tfeba interpretovat v kontextu skute¢nosti, ze rok 2021,

Developeii nadale reflektuji poptavku po mensich bytech, kdy se prodalo 7 450 bytg, byl nejsilngjéim prodejnim rokem v novodobé

ktera plyne z rostoucich cen. Plochy poptavanych bytt tak
dnes odpovidaji vyméram dfive dehonestovanych byt
v panelovych domech. Vyjimkou nejsou ani mikrobyty

historii. Rekordni poptavka roku byla tehdy stimulovana nejistym vyvojem
pandemie a obavami ze silici inflace. Pokud bychom srovnali lorisky rok s ro-

o velikosti kolem 20 m?, které si kupuji klienti predevsim kem 2020, jde o ,jen" 47% propad prodejd.

jako investici. Stale plati neptima uméra — ¢im mensi byt,

tim vy3si cena za metr ctverecni. Pokles prodejd téméF stoprocentné kopiruje kfivku poklesu objemu i poctu hy-
Denisa Vistiovskd, Lexxus Norton poték. Tuto okolnost jen z&asti kompenzoval rostouci zajem institucionalnich in-
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S ohledem na zvy3$eni trokovych sazeb se

vestor(l zejména ve druhé poloviné roku — ti byty ,otaceji* do najemniho bydlen.
Nartst primérnych cen naopak stale pokracoval a meziro¢né se nabidkové ceny novych bytd zvysily o 10 %. Primérna cena za
prodany novy byt dosahla v metropoli v poslednim &tvrtleti minulého roku na 151 643 K&/m?, kdyZ nabidkova cena se ke konci
roku 2022 vy$plhala k 154 881 K&/m2

Celkoveé se v Praze loni prodaly nové byty za 28 mld. K&

Pocet prodanych byt v Praze (2011-2022)
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ZDROJ: TRIGEMA (2011-2013); TRIGEMA. EKOSPOL, SKANSKA REALITY (2014-2015); TRIGEMA, SKANSKA REALITY, CENTRAL GROUP (2016-2022)

Priimérna Grokova sazba hypoték byla podle ukazatele Fincentrum Hypoindex v prvnim ¢&tvrtleti 4,62 %, v poloviné roku
pak dosahovala k 5,71 %, aby ve ¢tvrtém ¢tvrtleti oscilovala na hodnoté okolo 6,3 %.

Nejvice se novych bytt prodalo v Praze 5 a 9, kde zaroveri v lofiském roce byla i nejvétsi

zejména v 2 poloviné roku 2022 projevuje nabidka. Nejméné prodanych bytd, stejné jako nejnizsi nabidka, pak byla v Praze 1a 2.
odloZend "koupé" rezidenénich nemovitosti Pravé omezena nabidka a atraktivita téchto lokalit stoji v pozadi toho, Ze v téchto mést-
v souvislosti s financovanim na hypoteku a Ce- skych ¢astech bylo zaroveri nové bydleni nejdrazéi — v Praze 1se v zavéru roku nové byty

kani na pokles sazeb nebo cen nemovitosti.

v prdméru nabizely za 213 000 K¢ za metr Ctveredni.
Jan Kruntorad, Gepard Finance
Nejvy33i zajem byl v loriském roce o byty s dispozici 2 + kk, které ukrojily ze v3ech proda-
nych bytd zhruba 41,6 %. Pokracoval i zajem o byty 3 + kk, které predstavovaly pres pétinu viech prodanych bytd v metropoli.
Dispozice 4 + kk se na prodeji podilely 8,6 %, garsoniéry 28,2 %.
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III GRAF Struktura prodanych byt v Praze podle dispozic (4Q 2022)
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Pozn.: Vngjsi kruh zobrazuje rozdéleni prodanych byti v celém roce 2022

Vhitini kruh zobrazuje rozdéleni bytt ve 4Q 2022

P 1+ kk|51mil K¢s DPH, 157 000 K&/m?
2 + kk | 8,0 mil. K¢ s DPH, 145 000 K¢/m?

3+ kk | 18 mil. K& s DPH, 141000 K&/m?

4+ kk | 17,2 mil K& s DPH, 145 000 K¢&/m?

v&tsi | 27,0 mil. K& s DPH, 147 000 K&/m?

ZDROJ: TRIGEMA, SKANSKA REALITY, CENTRAL GROUP, FLAT YONE

Rust cen novych bytt se v Praze na konci roku 2022 prakticky zastavil — za posledni tfi mésice roku se zvysily pouze o 700 K¢, tedy o pal
procenta. Dal3f cenovy rlist nardZi zejména na zamrzly hypotecni trh. Zaroveri viak kvali vysokym naklad@im vystavby nelze v roce 2023

Cekat plosné snizeni cen. U nové zahajovanych projekt( byly
naopak ceny jesté vy33i. Primérna nabidkova cena se u nich
v poslednim ¢tvrtleti 2022 pohybovala okolo 770 511KE/ m?,
coZ je mezirotné vzestup o 13,8 %. Do cen novych projektd
se promitly zejména rostouci vstupni naklady.

Na konci roku 2022 ¢inila nabidka v metropoli zhruba 5100
jednotek, coZ je témér stejné &islo jako na konci roku 2020,
ale oproti roku 2021 jde o narlist o 79 %. Tato nabidka pro
potfeby metropole zlstava viak stale nedostatecna, k vy-
stavbé se povoluje malo bytd. Loni to bylo zhruba 5 000
jednotek, oproti 10 000 v roce 2021. | to se koneckonct
podepsalo na zvyseném zajmu o najemni bydlent.

|II GRAF Vyvoj primérné ceny novych byt v Praze (2012-2022)

B Dostupné byty

Prodané byty

58 508 61283 61857 64 314

75520

Ceny novych bytti v Praze vzrostly meziro¢né o 10 %, pficemz riist cen se
odehraval pievazné zacatkem roku 2022, od druhého ¢tvrtleti uz bylo zdrazovani
vyrazné pomalejsi. V poslednim ¢tvrtleti roku 2022 ceny novych bytd v Praze jiz
de facto stagnovaly. Médii ¢asto zmiriovany pokles cen jsme zaznamenali u ne-
movitosti v odlehlejsich lokalitach, dale pak u starsich, méné kvalitnich a energe-
ticky naro¢nych nemovitosti. Cenovy rozdil mezi novostavbami a star$imi byty se
proto zacal zvétsovat — pocitame s tim, Ze cenové ntizky mezi primarnim a sekun-
darnim trhem se budou i nadale rozevirat. V dobé nejvétsiho rastu trhu se ceny

v téchto segmentech Lisily jen minimalné. To je ale abnormalni stav a naprosto
neodrazi kvalitu bydleni a vy3i provoznich nakladd, které se s rostoucimi cenami
energif stavaji pro klienty stale ddlezitéjsim parametrem pfi nakupu. Rozdil mezi
cenou bytl v novostavbach a starsich byt by mél ¢init zhruba 20-30 %.

Denisa Vi$fiovska, Lexxus Norton

73 %N

l—\

+2,1 %N

+10,0 %~

91537 106 027 110 255 116 866 14k 408 154 881

ZDRO): TRIGEMA (2012-2016); TRIGEMA, SKANSKA REALITY, CENTRAL GROUP (216-2022)



GRAF Nabidka novych byt v Praze (2011-2022)
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Pozn.: 1Q 2074 doslo ke zméné metodiky. Nabidka se namisto volnymi byty
zacala deﬁnovat byty dostupnymi (volné + rezervované) ZDROJ: TRIGEMA (2012-2016); TRIGEMA, SKANSKA REALITY, CENTRAL GROUP (2017-2022)

B Nabidku ke konci roku ohroZovala moZnost, Zze néktefi developefi kvili nejistoté bu-
Reakce CNB na vysokou miru inflace zdvihla
vyraznym zplsobem hypote¢ni sazby. Jejich rist
vedl k dramatickému poklesu poptavky po koupi
nemovitosti, a to i ze strany kupujicich pouzivajicich
hotovost. Jednoduge feceno, atmosféra se zménila, U nabizenych byt na konci roku 2022 stale prevaZzovaly mensi dispozice — nejvice
nalady podobné bycimu trhu, kdy kupujici ve vire jich mélo dispozici 2 + kk (42 %), nasledovaly byty 1+ kk (24 %). Odhadovana cel-
v dalsi rast vlastné sami pohanéli ceny vzharu, jiz
odeznély. S touto situaci se potykaji i reziden¢ni de-
velopefi. V reakci na snizeni poptavky néktefi z nich
prisli s dotovanymi hypotékami, bonusy na vybavent
bytu zdarma anebo omezili nabidku a odloZili zaha- Nejvice nabizenych bytt bylo v Praze 9, kde je velky pocet brownfield( a rozvo-
jeni prodeje novych projekt ¢i novych etap.

douciho vyvoje pozastavi nékteré své projekty. Takové odklady omezi pocet realizova-
nych projektt a logicky nabidku nového bydlent jesté ztendi.

kova hodnota novych byt ke konci roku 2022 ¢inila 49,5 mld. K¢ Prdmérna cena
nabizeného bytu se pohybovala okolo 9,7 mil. K¢ a pramérna vyméra byla 63 m>

jovych ploch. Nejméné byt se naopak nabizelo v centru — v Praze 1a 2. Tady je
Pavel Velebil, Tide Reality dostupnost stavebnich pozemkd velmi nizka a nabizely se tu tedy zejména projekty,
které spocivaji v rekonstrukci stavajicich budov.

Vzhledem k mezikvartalni cenové stagnaci dostupnych byt nedochazelo k vyraznému presouvani byt do vy3sich cenovych
segmentdl. Nejcetn&j3i je opét cenova skupina 140-160 000 K&/m? kde se nachazela celd tfetina nabidky. Cenova hladina pod
100 000 K&/m? z nabidky vymizela, naopak kategorie 200 000 K&/m? a vice — jeji podil se za rok bezmala zdvojnasobil.

Nabidkové ceny byly v absolutnim i jednotkovém ukazateli vy33i neZ prodejni. Primérna nabidkova cena za prodany novy byt
dosahla v metropoli v poslednim &tvrtleti minulého roku na 154 881K&/m?2. Oproti pfedchozimu obdob, kdy jsme naméfili cenu
154 181K&/m?, jde o 0,5% navydeni. Meziro¢né jde o zhruba 7% raist.

Do budoucnosti nelze predpokladat snizeni cen, a to zejména kvali prudkému rdstu nakladt v roce 2022. Ceny se tak v nasle-
dujicim obdobi budou stabilizovat, pouze u nové zahajovanych projektt mize stale dochazet k jejich k mirnému zvy3eni.

Ceny novostaveb nezaznamenaji velky propad, Cast prazského bytového fondu se pravé kvelli klesajici poptavce po vlastnickém by-
pouze v jednotkach procent, které odpovidajf dleni pfesunula na trh najemniho bydleni, a to jak do pronajma nabizenych fyzickymi
pobidkam typu parkovaci stani nebo sklep zdarma. osobami, tak i do institucionalnich projektc.

S ohledem na vstupni realiza¢ni naklady, aktualni
situaci v oblasti energetiky a inflace nelze ¢ekat

pokles cen. U star¥ich nemovitost! ceny budou Nabidka bytd ur¢enych k dlouhodobym najmdm se loni v metropoli sniZila o 4,3 %

klesat vyhradng v déisledku nékterych nedostatka na 5 630 jednotek. Meziro¢né byl pocet nabizenych najemnich byt dokonce o pé-

jako napriklad byty pred pred rekonstrukci nebo tinu niz3f. | v daisledku toho dochazelo v poslednim ¢tvrtleti k réistu ceny bézného

v energeticky nehospodarne budové atp. i institucionalniho najmu. Jednotkova cena institucionalni nabidky najemnich byt
Alice Slamové, UBM Development Czechia vzrostla mezi¢tvrtletné o 12 % na 537 K¢/mésic/m>.

V roce 2022 bylo na prazském trhu zhruba 90 institucionalnich najemnich projektl v réizné fazi dokoncenosti. Pocet bytd
v téchto projektech je ale nizky (103 jednotek).

23



2%

REZIDENCNI TRH

GRAF Nabidka novych bytu v Praze (4Q —2022)
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Pozn.: Lokality s podilem dostupnych bytt vétsim nez 10 %

ZDROJ: TRIGEMA, CENTRAL GROUP. SKANSKA REALITY

Regiony

V regionech se za cely lorisky rok prodalo 4 917 novych bytd, tedy o téméF o 49 % méné neZ v roce 2021. Dominantnimi trhy
s nabidkou nad 1 000 bytt byly Stfedocesky a Jihomoravsky kraj, ostatni kraje se se svou nabidkou pohybovaly v rozmezi
200-500 byth. Totéz v jiném méfitku platilo i pro poptavku, které vévodil Jihomoravsky a Stfedocesky kraj, nasledovany
s velkym odstupem krajem Plzenskym.

Ve roce 2022 nabidkové ceny novych byt v regionech stouply meziroéné o zhruba 4,2 % na 100 255 K&/m2 Prodejni ceny
meziro&nd vzrostly o zhruba 7,7 % a v poslednim &tvrtleti roku z(istaly na hodnot& 100 692 K&/m2.

Prodeje novych bytd v regionech stejné jako na prazském trhu zaznamenaly propad, meziro¢né téméf polovi¢ni. Divody jsou
i na regionalnim trhu zfejmé a totoZné s prazskymi poméry — hledejme za nimi vysoké sazby, nedostupnost hypoték a obavy

GRAF Nabidka a prodeje novych byt v regionech CR (4Q 2022)

Region: pocet dostupnych byt ve 4Q 2022 (k 31.12. 2022) + mezikvartélni zména

Prodej ve 2022: pocet prodanych byt(i ve 4Q 2022
Liberecky: 462 (+47 %) rodej ve pocet prodanych byt ve 4Q

Prodej 2022: 69 + 103 +28 + 45

Stredocesky: 1522 (+7 %)

Prodej 2022: 271+ 309 + 223 + 209 Kralovéhradecky: 453 (+1%)
’(\/‘A“r/ Prodej 2022: 61+ 164 + 59 + 39
Ustecky: 301(+29 %) Pardubicky: 315 (+10 %)

Prodej 2022: 20 + 34 + 6 +20 py | Prodej 2022: 81+ 96 + 65 + 40

Karlovarsky: 281 (+7)% Olomoucky: 562 (+40 %)

g

Prodej 2022: 25+ 72 +52 + 25 o 4 Prodej 2022: 116 + 106 + 55 + 57
gij-:} ravskoslezsky: 433 (+8 %)
Plzefisky: 598 (+5 %) Prodej2022: 173 +33+6+17

Prodej 2022: 175 + 142 + 102 + 9

Jihogesky: 441 (-21%)

Prodej 2022: 61+79 + 65+ 133 Zlinsky: 263 (+23 %)
q Prodej2022: 63 + 41+ 35+10

Vyso¢ina: 146 (=12 %) Jimoravsky: 2 548 (+15 %)

Prodej 2022: 23 +35+12+19 Prodej 2022: 327+ 438 + 133 + 249

Praha: 5100 (+9 %) Regiony CR: 8325 (+12%) | Cela CR:12138 (+11%)
Prodej 2022: 550 Prodej 2022: 959 Prodej 2022:1509

ZDROJ: TRIGEMA, FLAT ZONE



z ekonomického vyvoje. Stejné jako na prazském trhu i na tom regionalnim ceny bytd stale jesté mirné rostly, prodejni mezi-
ro¢né o zhruba 7,7 %, nabidkové o 4,2 %.

Nejvice bytd se v lonském roce tradi¢né prodalo v Jihomoravském kraji a StfedocCeském kraji. Prdimérna cena prodaného bytu
v regionech se ke konci lofiského roku pohybovala okolo 100 692 K&/m?, tedy okolo 6 mil. K& Nejdraz bylo z pohledu regiont

v Jihomoravském a Sttedoteském kraji, nasledoval kraj Jihocesky a Liberecky.

GRAF Vyvoj priimérné jednotkové ceny v regionech CR (2015-2022)
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ZDROJ: TRIGEMA, FLAT ZONE

K zavéru roku 2022 bylo v regionalni nabidce 8 325 novych bytd, coz predstavuje meziro¢ni nardst o 74,6 %. Opét je ale tfeba
si uvédomit, Ze jde o srovnani s extrémné silnym postcovidovym rokem 2021. Nejvy3$3i nabidka novych bytt byla v prabéhu
roku 2022, stejné jako v lofiském roce, ve StfedoCeském a Jihomoravském kraji, véetné Brna. V Jihomoravském kraji presahla
nabidka 2 540 byt(, ve Stfedoceském to bylo 1522 novych bytl. S velkym odstupem nasledoval kraj Plzerisky se 598 byty
v nabidce a Olomoucky se 562 byty v nabidce.

SEKUNDARNI TRH
Praha

Meziro¢ni srovnani ukazalo, Ze pocet nabizenych secondhandovych bytt byl v lofiském roce meziro¢né vy3si o 68,8 %. Da-
vody mizeme hledat, stejné jako u trhu primarniho, v nedostupnosti hypoték, inflaci, zvy3eni Zivotnich nakladt i ekonomické
nejistoté.

U nékterych byt na sekundarnim trhu byl zaznamenan mirny meziro¢ni cenovy propad v fadu jednotek procent. Redukce cen
se tykala pfevazné starsich, energeticky nekvalitnich bytd v malo atraktivnich lokalitach. Nebo také $lo o prodeje motivované
potiebou ziskat kapital, ktery byl vazany v téchto nemovitostech.

Nabidkova cena bytll na sekundarnim trhu ve ¢tvrtém &tvrtleti v praméru ¢inila 121 910 K&/m?, coZ predstavuje meziroéni po-
kles 0 3,7 %. V absolutnich ¢islech klesly ceny nabizeného secondhandového bytu o 150 000 K¢ Primérna cena starsiho bytu
v Praze ¢inila 8,5 mil. K&

Nejvétsi nabidka byt na sekundarnim trhu byla nijak pfekvapivé v Praze 4,5 a 9 — jde o nejrozlehlejsi a nejlidnatéjsi méstské
obvody. Nejnizsi ceny za metr ¢tvereni vykazovaly Praha 4, 9 a 10, kde Casto prevaZzuje panelova zastavba; celkové ceny se
tady pohybovaly v rozpéti 6,6—7,3 mil. K¢. Naopak nejvy3si byly v obvodech Praha 1, 2 a 7, kde presahovaly 10 mil. K¢.

V nasledujicich ¢tvrtletich lze pFedpokladat dalsi rast pramérnych cen secondhandovych byt a jejich pravdépodobné priblizo-
vani cenam byt( novych. Nabidka nejspi$ zlstane nizka.
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|II GRAF Nabidka a prtimérné ceny secondhandovych bytu v Praze (2016-2022)

B Dostupné byty [l Median Nabidka dostupnych byt

108 299

Pozn.: Ocisténo o nové byty aktudlné nabizené v developerskych projektech. Data aktudlni k 31.12. 2022

III GRAF Nabidka bytu k sekundarnimu prodeji v Praze (4Q 2022)
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Pozn.: Zobrazené jsou lokality s podilem alespori 10 % dostupnych bytd, nebo s nejvyssi a nejnizsi cenou.

Regiony

Secondhandovy trh v regionech vykazuje z celorepublikového pohledu podobné rysy
jako trh prazsky. Celkova nabidka vzrostla o vice nez 120 % a zastavila tésné pod hranici
18 000 bytd. Primérna cena klesla meziro¢né o 4,3 % na 54 414 K&/m2. V regionech
bylo ke konci lofiského roku v nabidce celkem 17 940 secondhandovych bytd. Nejvét-
&imi trhy byly kraje Stiedotesky a Ustecky, Moravskoslezsky a Jihnomoravsky. Nejméné
star$ich byt bylo v nabidce na Vysociné.

Nejlevn&ji bylo v Usteckém kraji, kde se dal potidit secondhandovy byt za 1,8 mil. K¢,
nasledoval kraj Moravskoslezsky, kde to bylo 2,3 mil. K&

-37%N

126 557

121910
N7 047

ZDROJ: TRIGEMA, FLAT ZONE
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P10:13,9 % ~
73 mil. K& 2 110 873 K&/m?x

PL: 17,6 % 7
6,6 mil. K&y 109 540 Ke/m? s

ZDROJ: TRIGEMA, FLAT ZONE

Velka mésta, ktera nas zajimaji, na tom budou
podobné jako Praha. Tedy ceny mirné klesnou
v disledku docasné snizené poptavky kvcili
drahym hypotékam. Jejich nedostupnost se
ale v mensich méstech projevi ur¢ité drama-
ti¢t&ji, nez v Praze nebo Brné, kde se vyplatf
byty kupovat ¢asti klientely ze zahrani¢i nebo
investortim.

Marcela Fialkova, UDI Group

Nejdraz&im byl i nadale kraj Jihomoravsky, kde stari byt vy3el na 80 435 K&/m?, nasledovany krajem Stfedoceskym, kde se dal

secondhandovy byt po¥idit za 70 153 K&/m2



CHALUPY UZ NELAKA)i

Na Ustupu je trend silné akcentovany v dobé covidové, a to nakup rekreac¢nich nemovitosti. Silny zajem o chaty, chalupy nebo
apartmany na horach ¢& u vody plynul z vétsi potteby byt blize k pFirodé a zaroveri investovat volné finan¢ni prostfedky. Stou-
pajici ceny elekttiny, plynu i pohonnych hmot i hor$i ekonomicka situace v3ak pfinutily nékteré majitele tyto nemovitosti prodat.
Predpokladame, Ze takovy vyvoj nepostihne jen vysoce atraktivni lokality typu Spindlertiv Mlyn, Pec pod Snézkou apod.

LUXUSNi SEGMENT: SLABSi POPTAVKA

Zajem o nakup luxusnich reziden¢nich nemovitosti byl v roce 2022 minimalni, a to zejména z divodu obav klientd z investice
do nemovitosti v geopoliticky velmi nejisté dobé. Koncem ¢tvrtého Ctvrtleti jsme nicméné zaznamenali mirné oZiveni poptavky.

Klienti pritom realizovali své obchody téméf vyhradné z vlastnich prostiedkd, zatimco dfive zna¢na ¢ast kupujicich vyuZivala
vyhodné hypotéky. Pfestoze se zménil zplisob financovani, typologie klientd zdstala stejna. Jedna se o klienty s potfebou dobfe
zhodnotit Uspory, ktefi koupi nemovitosti v dobé nedostatku jinych investi¢nich prileZitosti povaZuji za velmi bezpe¢nou cestu.

Nabidkové ceny luxusnich rezidenci ve vétsing pripadd stagnuji, kupujici v3ak ¢asto vyjednavaji o cené stejné jako v minulosti. Po-
kles cen jsme zaznamenali jen u bytd, jejichZ cena byla jiz od po¢atku nadhodnocena. Diky mimofadné situaci se v nabidce objevuji
jedine¢né nemovitosti, at uz lokalitou, kvalitou nebo historickou hodnotou, coZ predstavuje pro kupuijici zajimavou ptilezitost.

NAJEMNI BYDLENI:
REALITA, PROBLEMY, PRILEZITOSTI

Pocatkem roku 2023 se nachazi bytovy trh CR v obdobi, kdy prodeje bytowych nemovitosti po pomérné nizkych poctech
transakci jesté vice poklesly a trh se da popsat jako zamrzly. Nabidka nemovitosti k prodeji je velice nizkd — vlastnici se snazi
své nemovitosti drzet a s prodejem vyckavaji. OvSem na strané poptavky je situace také sloZita, protoZe loni doslo ke ztizeni
pristupu k hypotecnim Gvérlim a dramatickému zvySenf trokovych sazeb.

SOUCASNA SITUACE NA TRHU

V poslednich $esti mésicich vyznamné vzrostly naklady na bydleni. Z nejvétsi ¢asti kvali dramatickému riistu cen energii. Rostou
vsak i naklady na splatky hypoték, opravy a rekonstrukce. Mensi ¢ast tohoto ristu pak tvofi narlsty najemného.

Trh se méni. Zajem o vlastnické bydleni stale pretrvava, ale zaroveri se zvySuje i poptavka po bydleni v najmu. Ta je oviem
limitovana slabou nabidkou.

Siln&j3i poptavka po najemnim bydleni zvolna zvy3uje najemné u nové pronajimanych bytd nebo pfi obnovovani uz existujicich
smluvnich vztaht. Vyraznéjsimu ristu ndjma brani prudké zvy3eni cen energil.

Vzhledem k vysokym nékladtim na spravu, opravy a rekonstrukce jsou vynosy z bytovych ne-

Objevi se vétsi variabilita projektd. movitosti hluboce pod zhodnocenim volnych finan¢nich prosttedkd na spoficich Gctech. Zajem

Do vystavby nebo drZeni bytovych port- o investice do bytovych jednotek proto zeslabl.
folif se zapoji vice typ(i investort (obce,

cirkve, fondy). Poprvé se objevi ndjemni
projekt cileny na rodiny a dlouhodoby

pronajem.

Velmi nizké pocty obchodnich transakci jsou zptisobeny minimalni nabidkou na trhu s novymi
i star$imi reziden¢nimi nemovitostmi a zhor$enou dostupnosti Uvérd, coZ je spojeno s razant-
Pavel Velebil, TIDE Reality nim rastem Urokovych sazeb. V roce 2022 nedoslo v zadném segmentu trhu s byty k znatel-

néjsimu poklesu cen.

Stav na bytovém trhu nelze nazyvat krizi. Vzhledem k tomu, Ze ochlazeni neni zplisobeno demografickymi dtvody ani hlubokou
ekonomickou krizi, lze predpokladat, Ze jeho aktualni stav bude spiSe kratkodobou zalezitosti.

Domaci média velmi ¢asto chybuji pfi porovnavani vydaj na bydleni v byté, zakoupeném na hypotéku, a v byté pronajimaném.
V podstaté jde o ignorovani podstatnych naklad(, které souvisi s vlastnickym bydlenim. P¥i pofizeni, respektive koupi bytu
se ¢ast kupni ceny hradi z vlastnich zdrojt, které by p¥i GloZce v bance ¢&i prostfednictvim jiné investice ,vydélavaly". Majitelé
byt jsou také ze zakona spoluvlastniky spolecnych ¢asti domu a pozemku a musi se podilet na jejich spravé, udrzbé a rekon-
strukcich. VySe takovych nakladti se mezi jednotlivymi SVJ Lisi, z nasich zkuSenosti vyplyva, Ze by mély byt zhruba ve vy3i 30 %

obvyklého najemného v daném domé.
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Pretrvavaji ,medialni" problémy s relevantnimi daty jak u prodejt byt tak uzavfenych najemnich smluv. Casto prostfednic-
tvim médii vefejnost oslovuji riizné subjekty s vyslovené G¢elovym vybérem informaci. Prospésny by proto byl vznik nezavislé
agentury pro sbér a vyhodnocovani vyvoje na trhu. (Zdrojem pro tuto analyzu jsou hlavné informace ziskané od pronajimatel
a spravc( byt(l)

Stat ani obce dosud nepfinaseji zadnou smysluplnou koncepci dostupného bydleni pro NavyZeni poptavky po najemnim bydlen a réist
socialné slabsi skupiny obyvatelstva. Kratkodobé by bylo mozZné vyuzit zbyvajici moz- cen najmt navratnost investice do nemovitosti
nosti kapacit soukromych subjektd ve formé garantovaného bydleni. Z dlouhodobého zrychli.

hlediska je tfeba zvysit bytovou vystavbu, hlavné v reZii komer¢nich subjektt. Obce by Alice Slamova, UBM Development Czechia

se mély snazit rekonstruovat pfipadny volny bytovy fond a poskytovat jej k bydleni
potfebnym, nikoliv prodavat za nejvy33i ceny, jak se nyni bézné déje.

Je potteba pfijmout zmény v obc¢anském zakoniku, které umozni vétsi smluvni volnost pfi uzavirdni najemnich smluy, zvlasté
pak v oblasti ukoncenf najmu a uvolnéni nemovitosti. To by otevrelo cestu k uzavirani najemnich smluv na dobu neurcitou.

Obecné lze Fici, ze Cesky bytovy trh je dlouhodobé mélky, pficemz pocty transakci nejsou vysoké ani v hlavnim mésté. Pfi porov-
nani po¢tu prodanych bytt s celkovym pottem bytll zapsanych v katastru nemovitosti v Praze, co? podle dat CUZK ziskanych
spole¢nosti Central Europe Holding k lednu tohoto roku je 2 023 442 jednotek, mizeme konstatovat, Ze se loni obchodovalo
s méné nez 3 % bytd. V dalsich ¢astech republiky je trh jesté mélei. Celkovy pocet prodanych bytti v CR v roce 2022 ¢inil podle
naseho odhadu zhruba 45 000 jednotek.

Problémem, dopadajicim na bytovy trh, je socidlni bydleni. To doposud nebylo ze strany statu koncepc¢né feseno, obce se mu
vénovat nechtéji a feeni se tak ¢astecné presouva na soukromy sektor. Tak jako je dalezité, aby bydleni fungovalo na trznich prin-
cipech, musi byt spravné nastaveno i bydleni osob, které byt nesporné pottebuji, ale nemaji redlnou moznost se na trhu uplatnit.

NAJEMNi DOMY: INVESTICE S PROBLEMY

Obchody s bytovymi domy jsou i nadale dlleZitou soucasti trhu. P¥inaseji na trh najemni bydleni, které diky masivni privatizaci
bytového fondu u nas dnes zajistuji dominantné soukromé subjekty, a to pirevazné fyzické osoby.

Pro vétsi investory byly bytové domy zajimavou pfileZitosti. Viynosnost takové investice viak v minulych letech klesala, a to i pres
mirny rdst ndjemného. Vlastnici museji nést rist fady naklad(, bohuzel i takovych, které nepfinasi Zadny pozitivni efekt, napf. revize
komind u nevyuzivanych téles ¢&i prikazy energetické naro¢nosti budov. Vynosy dale snizuji i pfipady zdlouhavého uvolriovani by-
tovych jednotek p¥i ukonceni najma, zvlasté u najemnikd porusujicich sjednané podminky, nebo u bytd, kde doslo k tmrti najemce.

=== TABULKA Transakce s bytovymi domy v centralni ¢asti Prahy (2017-2022)

KU v Praze | polet| @ cena |polet| @cena |polet | @cena |polet | @cena |polet | @cena | polet| @ cena
2017 K&/m? 2018 K&/m? 2019 K&/m? pieple} K&/m?2 2021 K&/m? 2022 K&/m?

N. Mésto 98 400 80 300 5370 121000 97100 98 000
Zizkov 7 43 000 n 76 100 il 64 490 5 112 000 1 91900 3 79 000
Vinohrady 10 57700 1 94 400 | 10 84130 6 116 000 9 147100 0 121000
Smichov 4 67 000 7 71300 6 86 570 6 75000 10 86 400 0 0
Nusle 8 39700 10 55 800 7 96 780 3 86 000 7 75000 7 86 000
Liberi 9 39 000 6 43 000 6 71000 1 |100 000 5 83 000 4 94 000
Holesovice 5 50 300 6 75.800 5 44372 0 0 9 70 500 0 0
St. Mésto 6 150 100 3 198 300 4 190 550 0 0] 6 150 100 3 171 000
M. Strana 6 123 500 3 163100 1 308 830 7 | 205000 5 191000 4 147 000
VrSovice 8 57700 4 79 600 3 100 550 4 105 000 5 68 000 1 82 000
Karlin 9 54 800 4 85500 2 76 200 4 75000 4 75500 0 0
Kosite 1 53659 4 75200 1 21050 3 70 000 6 80 600 0 0
Bubenet 4 67700 1 0 000 4 79 5M 2 128 000 0 0 0 0
Strasnice 1 64 900 1 22 200 2 50 280 2 92 000 4 91200 0 0
Vysehrad 2 126 700 1 100 800 1 63 610 0 0 0 0 1 78 000
Josefov 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Dejvice 1 37100 4 34 000 0 0 1 51000 1 0 0 0
Celkem 96 89 7 56 9% 29

ZDROJ: CUZK
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GRAF Prodané byty Praha (v KN zapsano 442 448 jednotek)

ZDROJ: CUZK, ZPRACOVANO SPOLECNOSTI CENTRAL EUROPE HOLDING

V Praze se v soucasné dobé ke koupi nabizi odhadem prabézné zhruba 25 bytovych domt a celkovy pocet transakci se pohy-
buje mezi 50-60 ro¢né.

Rozvoj ndjemniho bydleni predpoklada vyiedeni Fady probléml. Ob&ansky zakonik z roku 2012 (0Z) byl krokem spravnym smé-
rem, ale i v ném je tfeba fadu véci dopracovat a zménit. Zejména je nezbytné vice vyvazit postaveni pronajimatele a najemce
a v jejich vztazich umoznit vétsi smluvni volnost. S tim souvisi i problém ¢asto kritizovanych najemnich smluv na dobu ur¢itou.
Ty ovéem pronajimatele chrani pred rizikem porugovani podminek smlouvy najemcem. Regeni takovych situaci obvykle byva
¢asové naro¢né a mnohdy finan¢né ztratové. Schvaleni takovych zmén
OZ, které by posilily ochranu prav pronajimatele, by umoznilo uzavira-

S LR e il szl Sl ni ndjemnich smluv na dobu neur¢itou, coZ by bylo jisté pozitivni i pro

projektd a studentského bydleni rezonuji trhem jiz nékolik

let. VV pFedchozich letech se v3ak zadny vyznamnéjsi pocet najemce.

téchto projektl nerealizoval, protoze se kvtili extrémnimu

narlistu pofizovacich cen a poklesu najemného snizovala V soutasné dob& mlZeme pozorovat zajem vétsich institucionalnich in-

vyn?sr,]OSt najemnich b_ytu.o\/ soucvasneldo_tlJeJe Vsa_k ?'tyace vestord, ale vzhledem k podminkdm jejich uplatnéni na najemnim trhu

opacné a tyto typy projektli se opét stavaji rentabilnimi. o . ) L o )

Dokontend najemnt projekty, kterych je v Praze zatim jen bude nejspi3 velmi pozvolné. Stejné tak nelze na tomto poli predpoklé-

poskrovnu, hlasi i pfes draz3i najemné velmi vysoky zajem. dat ani vyznamnéjsi aktivity developerskych spole¢nosti, byt to pomérné
Denisa Vifiovska, Lexxus Norton Casto deklaruji. Mj. tomu brani nizké vynosy a slaba ochrana prav pro-

najimatel.

TABULKA Priimérné najemné ve vybranych méstech a ¢astech Prahy (v K¢/m%/mésic) ===
Brno 310 Pardubice 240
Stred. Kraj 280 Podébrady 210
Olomouc 260 Plzeri 230
Kladno 260 Ceské Budgjovice 210
Hradec Kralové 250 Liberec 220
Mlada Boleslav 220 Ustin. L. 185
Zlin 210 Ostrava 190
Praha 1 440 Praha 8 370
Praha 2 420 Praha 9 350
Praha 3 380 Praha 10 390
Praha 4 370 Praha-Zli¢in 340
Praha 5 390 Praha 15 320
Praha 6 410 Praha 14 310
Praha 7 380 Praha 18 310

ZDRO)J: SETRENI SPOLECNOSTI CENTRAL EUROPE HOLDING
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Najemné v Praze je dlouhodobé nejvy3éi v celé CR. Obvykla cena najmu se
pohybuje mezi 300-400 K&/m*mésic u starsich bytd, v piipadé novostaveb
je to 400-500 K&/m*mésic. Objevuji se viak i projekty vysoce kvalitniho
bydleni s najemnym ptes 600 K¢ Podle nasich odhadl je ro¢né v Praze uza-
vieno zhruba 45 000 najemnich smluv, z toho 15 % v novych developerskych
projektech. Development je tak jedinym zdrojem posilovani nabidky — vefej-
ny sektor, zejména obce, i pfes fadu proklamaci najemni byty stale nestavi.

Nejvy%$i najemné v Praze lze nalézt v centru mésta, na Vinohradech, Zizkové,
Hole3ovicich, na Smichové a v Dejvicich, pfitom ,sleduji“ hlavné linie metra

Rust najemného se postupné uklidni, standardizace
prirtstkd ¢i dokonce do¢asna nivelizace by mohla nastat
jiz pomérné brzo, ve druhém ctvrtleti 2023. Ceny pro-
dejni naopak budou dale klesat, pomérné tizce to bude
provazano na zakladni sazbu CNB, ktera se viak pod 5 %
nemus{ dostat ani béhem celého roku 2023. Navrat trhu
na prodejni ceny z prelomu 2021/22 se uskute¢ni nejdFive
ve druhém pololeti 2024. Dojde k postupné velké diferen-
ciaci v cenach podle energetické naro¢nosti a skute¢né
praktické potfebnosti bytt

Marcela Fialkova, UDI Group

a priméstské MHD. Mimo metropoli nejvy$si najmy v ramci celé CR jsou dlouhodobé v Brné a Stiedoceském kraji.

MARCEL SOURAL
Trigema

JIRI PACAL
Central Europe Holding
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KANCELARSKY
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| pFes mirny narist vystavby se objem dokonéenych
prostor drzi pod dlouhodobym priimérem.

Mira neobsazenosti se stabilizovala na 7,7 %.

Mirny rist ndjemného se zastavil.

OBJEM PROSTOR A NOVA VYSTAVBA

Na konci loriského roku narostl objem modernich kancelafskych ploch v Praze na 3,8 mil. m2 Oproti pfedchozimu roku je to
narlist jen o 75 400 m? dokoncenych béhem roku, coZ je sice v meziro¢nim srovnani o 30 % vice, ale ve srovnani s dlouho-
dobym pramérem jde stale o velmi nizké &islo. Na druhou stranu tento relativné maly objem dokonc¢enych prostor prispél ke
stabilizaci miry neobsazenosti v prabéhu roku.

TéméF tFi Ctvrtiny viech modernich kanceldf se nachazeji v pouhych ¢tyfech méstskych Dopad inflace na vystavbu novych prostor
tastech — nejvice se jich nachazi v Praze &, téméF 968 000 m? coZ je vice neZ ¢tvrtina bude znatelny. Nartst nakladi a yieldd povede
vdech prazskych kancelafi. Druhou nejvétsi kancelafskou lokalitou metropole je Praha pravdépodobné k dalsimu poklesu nabidky.

To by ve stfednédobém horizontu mohlo vést
k nartstu najm@ v tomto segmentu.

Pavel Streblov, Penta

5s 647 000 m? coZ je 17 % kancelafi ve mésté. Paté méstské c¢asti se rychle priblizuje
Praha 8 s 624 000 m? (164 %). Praha 1, tedy historické centrum mésta, stale disponuje
14 % kancelari (532 500 m? a i pres viechna omezeni, ktera se historického centra tykaji,

se nadale rozviji.

|| I GRAF KancelaFské prostory v jednotlivych méstskych ¢astech (m?

Oproti predchozimu roku je patrna velka opatrnost ze strany developer(. V roce 2022 byla zahajena vystavba jen 57 000 m?
kancelafskych prostor, a to jiz v prvnim pololeti, ve druhém nedoslo k zahajeni Zadného nového projektu. Ve vystavbé se tak na-
chazelo pouhych 184 000 m? s planovanym dokoncenim v nasledujicich dvou letech, z velké vétsiny viak v roce 2023. Ten tak do-
sahne se 129 000 m? (pravdépodobné&) dokoncenych prostor na dlouhodoby préimér, v roce 2024 oviem Eekame velky vypadek.

Il Obsazené prostory Volné prostory

ZDROJ: KNIGHT FRANK RESEARCH, PRAGUE RESEARCH FORUM

Nova vystavba se v soutasné dobé nesousttedi jen do ¢tyt nejvétsich kancelédtskych ¢tvrti, ve mésté pomalu krystalizuji i dalsi
slibné lokality. Praha 7 jiz na mapé potencialnich najemct kancelafi vzhledem k blizkosti centra mésta byla, developefi se
nyni snazi, aby svou pozici na trhu posilila. Nové projekty v8ak rostou i v Praze 9 a Praze 10, nestavi se prakticky jen v Praze
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GRAF Dokonéené prostory a nova vystavba (m?) | II

250 000

Il Dokonceno Ve vystavbé Planovano

[ 10lety praimér dokoncenych prostor 20122021
200 000

150 000

100 000

50 000

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

ZDROJ: KNIGHT FRANK RESEARCH, PRAGUE RESEARCH FORUM

2 a Praze 3, které maji omezenou dostupnost vhodnych pozemkd nebo vhodnych projektd k modernizaci. V pfipadé Prahy 9
je pak patrna mensi absorpeni schopnost, respektive pomalejsi tempo obsazovani novostaveb — zlstava tak otazkou, zda se
nabidce novych kancelafi podafi tento trend zvratit

Omezeny objem nové dokoncenych kancelafi pfispél k mirnému poklesu neobsazenosti. Zatimco v pribéhu prvniho pololeti
s nové dokongenymi prostorami narlstala, ve druhém doslo k obratu. Vdechny tyto pohyby pfitom byly minimalni, v meziro¢-
nim srovnani jde o pokles neobsazenosti jen o desetinu procentniho bodu na 7,7 %. V pribéhu roku viak nepresahla 8,2 %.
Trh je tak schopen postupné absorbovat viechny nové plochy, a to i pfes opatrnost ze strany potencialnich najemcd. Ta se
projevila na trhu hlavné malou ochotou se stéhovat, nebo také velkym podilem pfedjednanych smluv na celkovém objemu

pronajmd. Ten se drZi v poslednich tfech letech nad 40% hranici, ale v nékterych Ctvrtletich

Kancelafsky trh reaguje na recesi Gtlu- presahl i 50 %.
mem aktivity ze strany najemcd, coz
snizi poptavku a kratkodobé zpisobf Mira neobsazenosti, kterad byla na konci roku na Grovni 7,7 %, predstavuje volné kancelare

previs nabidky nad poptavkou. Na trh
pribudou nové projekty, jejichz vystavba T b L . 5 ) ) y
el v fere 2001 <5 20722, brat v Gvahu, Ze potencialné vétsi najemci (s vice nez 450 zaméstnanci a s poptavkou presa-

hujici plochu 5 000 m?) méli i tak pomérné omezeny vybér. Takovym objemem volnych ploch
disponovalo na konci roku 2022 jen 13 objekt(l v celé Praze, s nabidkou 10 000 m” a vice to

v celkovém objemu 293 600 m?. Ackoliv je to na prvni pohled zdanlivé vysoké ¢islo, je nutno

Iveta Paukova, Real Care invest

GRAF Vyvoj miry neobsazenosti (v %) il I

10

2017 2018 2019 2020 2021 2022 Q1 2022 Q2 2022 Q3 2022 Q4

ZDROJ: PRAGUE RESEARCH FORUM
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GRAF Objem pronajmti v Praze (m?)
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ZDROJ: PRAGUE RESEARCH FORUM

byly dokonce jen objekty dva. Tak velci najemci pak nemaji pFilis velky vybér a jsou nuceni hledat spiSe mezi projekty, které
jsou v souasnosti (v idealnim pFipadé) ve vystavbé, p¥ipadné se teprve pfipravuji. Zvy$ena mira nejistoty na trhu viak takovym
rozhodnutim neni naklonéna, coz dale pfispivé k jiz zminénému vysokému podilu renegociaci.

Co najemce zajima, je samoziejmé také kvalita kanceldfi. Podle hodnoceni sdruzeni Pra-

gue Research Forum dosahuje na nejlepsi hodnoceni, tedy AAA, jen 17 % prazskych kance- st ey sauielost) s zalamau aEaTde.
laF. Aviak mezi volnymi plochami ¢inif podil téch kvalitnich necelych 11 %. Pro ndjemce by Banky budou u posuzovanych budov dbét na
to tak znamenalo slevit ze svych poZadavk(, oviem trend, zejména mezi témi nejvétsimi udrzitelnost financovanych projekt.
najemci, je spise opacny — prevlada hledani ,futureproof* kancelafi, tedy takovych prostor, Karel Skrdle, Knight Frank
které spliuji nejptisnéjsi kritéria udrZitelnosti, coz se tyka hlavné samotného provozu.

Ocekavam pokracujici a zesilujici trend opatr-

V pfedchozich dvou letech se mohlo zdat, Ze nastavd soumrak kanceldfi, a to zejména diky pandemii urychlenému zavadéni
novych systém( a organizace prace, jako je napt. hybridni model, tedy prace doma a v kancela¥ich. A¢koliv se z ,home office”
stal vitany zaméstnanecky benefit, ne viude se setkal s plnou podporou managementu. Nékteré firmy nicméné své poZzadavky
na kancelafe upravily a ¢ast jich daly na trh podnajmd. S podnajmem kanceldfi je vsak spojena fada rizik a omezeni, které se
objevuji az ¢asem, a tak mnoZstvi téchto prostor na trhu prestalo rist. Ke konci minulého roku bylo k podnajmu nabizeno asi
71300 m? prostor, v meziro¢nim srovnani zhruba o 7 000 m2 méné.

GRAF Objem najemnich pobidek (% podil z celkového najemného)
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NAJEMNE A POBIDKY

V priib&hu roku 2022 jsme byli svédky ristu cen najma, a to naptic celym méstem. To nejvy$si dosahované (tzv. headline rent) do-
sahlo Urovné 26,50 eur/m?/mésic u budov v centru mésta. Podobné ale rostly i najmy v dal3ich ¢astech mésta: ve vnitfnim mésté
(de facto oblast Andél/ Smichov, Pankrac a Karlin) narostly najmy za nejlepsi kancelate az na 17,50-18 eur/m*/mésic, v okrajovych
tastech mésta pak na 15-16 eur. V poslednim ctvrtleti roku se v3ak jiz rlist najemného zastavil.

Se zvy$ovanim cen energii je spojeny i rlist cen samotnych provoznich naklad( za kancelafe. Ty mohou tvofit i pomérné vyraz-
nou slozku celkové ¢astky, kterou najemce za kanceld¥e plati. Pfi nékdejsi priimérné vysi najmu mezi 13-14 eur/m?*/mésic a vysi
servisnich poplatkd mezi 3—4 eury tvofily servisni poplatky 19-22 % z celkovych naklad®, nynf je to pfi ndjemném 15-16 eur
a poplatcich 5-6 eur/m%mésic uz 25-27 %. To vede najemce k $etfeni nebo k hledani novych, provozné tspornéjsich kancelari.
Téch v3ak na trhu, jak jiz bylo uvedeno, je jen omezené mnoZstvi a ani vyhledové jich nebude pFibyvat rychlym tempem.

V predchozich letech byl rist ndjemného doprovazen zvy$enou nabidkou ndjemnich pobidek. Ty se ale dostaly pod tlak rostou-
cich naklad@ na vybaveni kancelafskych prostor. Zatimco dfive se pohybovaly kolem 400 eur/m? a pronajimatelé byli ochotni
pokryt az 50 % této Castky, v soucasnosti se vy3plhaly na 700-800 eur a pronajimatelé budou nuceni upravit vy3i pobidek
tak, aby byli schopni podpofit ndjemce v zaméru relokace kancelafi. Rychly prizkum na stfedoevropskych trzich ukazal, Ze vale
poskytovat vy33i pobidky je vyrazné vétsi jak v Polsku, tak i Madarsku, coz témto trhim zajistuje vétsi zajem potencialnich
najemctl. Celkova Uroveri najemnich pobidek (tedy kombinace najemnich prazdnin a ptispévkt na vybaveni prostor) v Ceské

republice narostla az na trover 20-35 % z celkového ndjemného splatného po dobu trvani najemniho vztahu.

POPTAVKA

Stagnace poptavky po kanceldfskych projektech
jiz trva prilis dlouho - poptavka klesla v diisledku
koronaviru, kdy se firmy nejprve obavaly budouc-
nostia pak ocekavaly zmény v uzivani kancelaF
smérem k vétsimu podilu home office. Ten vsak
redlné v tak velkém méfitku nenastal a firmy
samy chtéji, aby se jejich zaméstnanci vraceli do
kancelafi, protoze sleduji pokles produktivity na
home office. VV roce 2023 az 2024 se tak opét
poptavka po kancelafich zvedne, nicméné v kurzu
budou predevsim $pickové budovy nabizejici
nejvyssi standardy nejen environmentalni, ale i
kvality vnitfniho prostredi. Na néco totiz firmy

ty zaméstnance zpét do kancelafi lakat museji.
Proto kromé standardu BREEAM sazime v
kancelafich také na vysoky standard WELL, ktery
kvalitu vnitfniho prostiedi hodnoti.

Marcela Fialkova, UDI Group

Hruby objem pronajma ve &. ¢tvrtleti dosahl 151 800 m?, mezi¢tvrtletné o 11 % vice,
kdyz meziro¢né to byl narlist o 45 %. Kumulativni objem pronajmu za rok 2022 dosahl
550 100 m? mezirocné o 44 % vice. Podil predjednanych smluv ukazuje, Ze vile sté-
hovat se je u ndjemnik( omezeng; ve 4. Ctvrtleti dosahl tento podil 58 %. Za cely rok
2022 pak podil renegociaci ¢inil 44 %, coZ je o procentni bod vice nez v predchozim
roce a nejvice za poslednich osm let.

Za vyznamngjsi povazujeme vyvoj Cisté absorpce, tedy celkové zmény obsazenych
ploch na trhu. Na rozdil od objemu pronajmd, ktery je vzdy pozitivni, mize ¢ista ab-
sorpce byt i zaporna, a to v pfipadé, Ze vice firem své prostory opusti, neZ si pronajme
nové. V pritbéhu roku 2022 zéistala &ista absorpce pozitivni, a to na trovni 73 200 m?.

VYHLED
Ocekavame, Ze rok 2023 bude pro prazsky kancelafsky trh naroc¢ny, zejména v prvnim

pololeti. Neddvno ozndmené propousténi v globalnich technologickych firmach, které
predstavuji i na mistnim trhu vyznamné najemce, zvysi tlak na zmen3ovani pronajima-

nych prostor, ¢ehoz jsme svédky jiz nyni kvali malé obsazenosti zptisobené hybridnim zpdsobem prace. Tento prostor bude pfi
vyprseni smlouvy vracen pronajimateltim, pfipadné nabizen k podnajmu. Na druhou stranu se i tyto firmy zacaly snazit elimi-
novat vyuzivani ,home office" na minimalni moznou miru, aby tak vyuZiti a obsazenost pronajatych kanceldfi zvysily. Piipadné
navraceni ¢asti prostor pronajimateldm ale bude ¢aste¢né eliminovat malé mnoZstvi nové dokoncovanych prostor. Vyzvou
pro pronajimatele tak zGstava uvedeni prostor nebo i celych budov do stavu, kdy budou vyhovovat aktudlnim pozadavkim na
udrZitelnost, hospodarnost a privétivost k zaméstnancdm.

ONDREJ VLK
Knight Frank
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Reélné triby v maloobchodé v roce 2022 klesly. Nakupni chovani domacnosti poznamenaly
neptizniva ekonomicka situace a nejistota.

Pokracuje stale intenzivnéjéi sblizovani a propojovani tradi¢niho ,kamenného" a on-line obchodu.
Segment e-commerce zaznamenal zfetelny pokles, naopak on-line prodeje klasickych obchodti
posilovaly.

investic sméFuje do modernizace a zvy$ovani kvality obchodnich prostor.

Navstévnost obchodnich center se nevratila na pfedcovidovou drovefi, nicméné jejich obraty
se vyvijely pozitivné a dosahovaly lepsich vysledk( nez trh jako celek.

Velkym tématem pro obchodni centra i jejich ndjemce bude v nejblizsim obdobi vyvoj cen energii.

NEKLIDNE CASY

Poté, co ve druhé dekadé stoleti prochazel ¢esky maloobchod pomérné klidnym obdobim réstu, zaznamenava v poslednich
tfech letech zna¢né turbulentni vyvoj. Zatimco v letech 2020-2021 se do situace na ¢eském maloobchodnim trhu vyrazné
promitla pandemie a s ni spojena ¢asto pomérné problematickd restriktivni opatieni, rok 2022 pfinesl pro zménu ruskou agresi
v(i&i Ukrajing, energetickou krizi a bezprecedentni inflaci, kterou Ceska republika za¥ila naposled na potatku devadesatych let.
To v3e vedlo ke zhorseni ekonomické situace vétsiny ¢eskych domacnosti.

V dtsledku nepfiznivych zprav a obav z nejisté budoucnosti index ekonomické davéry obyvatel koncem roku 2022 poklesl na
historické minimum. A v souladu s tim jsou podle vyzkumu spole¢nosti Incomind t¥i ¢tvrtiny Cechti ve svych vydajich opatrngjéi
nez d¥iv. Uspory domacnost! jsou pFitom nejvy&éi od vzniku CR, jejich mira vzrostla ve tietim ¢tvrtleti 2022 na piiblizné 16,8 %
(jde o podil hrubych tspor vzhledem k hrubému disponibilnimu déichodu).

To v3e se samoziejmé odrazilo i ve fungovani maloobchodu, kdy ¢ast domacnosti své nakupy omezila, ¢ast je racionalizovala
(vy&3i podil nakupi ve slevé, méné impulzivnich nakupt, pokles nakupt ,zbytnych" poloZek, snizeni frekvence nakupt aj.). Pres-
toZe v nominalnich cenach maloobchodni obrat v Cesku v roce 2022 mirné vzrostl, vzhledem k extrémné vysoké mite inflace
realné trzby v maloobchodé loni klesly o necelych 9 %.

Vice nez polovina u¢astnikd expertniho vyzkumu ARTN pro tento Trend Report soudi, Ze neptiznivy vyvoj vnéjsiho prostredi

mél na trh maloobchodnich prostor mirné negativni vliv (6 % je vnima dopady jako velmi negativni, naopak ¢tvrtina vné&jii
negativni vlivy nepozoruje).

GRAF Jak se podle vas éesky maloobchodni trh v roce 2022 vyrovnal s nepfiznivym vyvojem okolniho prostiedi
(dozvuky koronavirovych opatteni, valka na Ukrajiné a jeji dopady, energeticka krize, rekordni inflace)?
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E-commerce se dnes diky dvoucifernym nartst&im obratu v obdobi 2015-2021 podili na maloobchodnich trzbach ptiblizné
jednou 3estinou, v nékterych kategoriich je jeho podil dokonce nadpolovi¢ni. Rok 2022 nicméné ptinesl v tomto vyvoji zasadni
zlom. Tento segment, tolik profitujici z pandemickych restrikci v letech 2020 a 2021 (meziroéni nartisty tehdy ¢inily 26 %
a 14 %), loni zaznamenal poprvé v historii pokles obratu, a to pomérné zasadni o =12 %, na 197 mld. K& Pocet e-shopti v Cesku
klesl v roce 2022 0 2 % na 50 000, pficemz oviem 1% z nich ovlada vice nez 90 % trhu. Odbornici predikuji, ze konsolidace
e-commerce trhu bude pokracovat.

Internet se nicméné stal prirozenou soucasti celého procesu nakupniho rozhodovani a trend
Tematem bude pokles realnych mezd tzv. omnichannelu je na vzestupu napti¢ raznymi kategoriemi zboZzi. Vétina velkych ,tra-
a tim padem pokles maloobchodnich
trzeb, ktery uz je pozorovatelny, a energe-
ticka naro¢nost stavajicich nemovitosti.

di¢nich" obchodnikd si toho je védoma, intenzivng do rozvoje on-line aktivit a platforem in-
vestuje, a predevéim diky tomu dokazala (na rozdil od e-commerce hracc) v lofiském roce
Hlereme e e posilit. Nejde ale o nijak ostry konkuren¢ni boj — sblizovani a propojovani tradi¢niho obchodu
JRD Development a on-line ,retailu” je patrné jiz nékolik let. Oba svéty se navzajem inspiruji a hranice mezi nimi

se stale vice stira.

Desftka nejvétéich obchodnich fetézcti v Cesku kontroluje jiz kolem 440 mld. K& obratu trhu. Na nejvysgich dvou pritkach jsou
fetézce vlastnéné némeckou skupinou Schwarz, tedy Lidl a Kaufland, v tésném zavésu je expandujici Albert, pfi¢emz obratové
prili§ nezaostavaji ani Penny Market a Tesco. Pozoruhodny je pokracujici riist internetového prodejce Alza.cz, ktery se obratem
zatadil jiz mezi Sestici nejvétsich obchodnich Fetézcd.

TABULKA Nejvétsi obchodni fetézce v Ceské republice

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

Lidl Ceska republika 307 71
Kaufland Ceska republika 140 62
Albert Ceska republika 330 61
Alza.cz - 45

Penny Market 410 42
Tesco Stores CR 188 42
Geco 325 39

* Pocet prodejen 2022, odhady trZeb za rok 2021
ZDROJ: INCOMIND, ZBOZ[ & PRODE], UCETNI UZAVERKY

Klicovym mistem prodeje nepotravindfskych kategorii zboZi po odeznéni restrikci nicméné stale zlstavaji sortimentni specia-
listé (nejvétsi obrat z nich dosahuji IKEA, Hornbach a OBI) a také obchodnf centra, kterym je v&novana samostatna pasa? této
kapitoly.

Z rozvoje on-line prodeje t&Zi i rychle rostouci logistické spole¢nosti. Fenoménem doby je intenzivni snaha e-retailu i logistic-
kych firem o masivni navy$ovani po¢tu odbérnych mist — jdou pfitom cestou otevirani vlastnich vydejnich mist a showroom,
spoluprace s velkymi Fetézci i s mensimi provozovateli obchodu a sluZeb a také budovanim dal3ich vydejnich box@ (t&ch v roce
2022 pribylo tisice ve stovkach mést a obcf). Objevuiji se formaty kombinujici nakup v kamenné prodejné s digitalni zkudenosti
(tzv. ,phygital retail”). A soub&zng, jak jiz bylo zminéno, vétiina tradi¢nich obchodniké intenzivné rozviji své prodejni i komuni-
ka¢ni on-line platformy.

Ceska republika ma uz hlavni vinu expanze tradi¢niho obchodu za sebou. Pouze ¢tvrtina expertniho panelu ARTN ocekava,
Ze prodejnich ploch bude pribyvat, tfi pétiny jeho respondentt v tomto ohledu ocekavaji spiSe stagnaci. Nové prodejny se
sice stale objevuji, oviem jiz pomalejsim tempem, hlavné velci obchodnici také vice nez dfive sleduji ekonomiku jednotlivych
prodejen a v nékterych ptipadech dochazi k optimalizaci, tj. zeStihlovani sité. Investice do rozvoje prodejni sité presto neklesaji,
sméfuji oviem ve stale vétéi mite do modernizace stavajicich kapacit. Obchodni sit v Cesku tak prochazi postupnou proménou,
podpofenou samoziejmé i rozvojem nejriznéjsich hybridnich formatd prodejen. Nejvice ohrozenym segmentem trhu jsou malé
nepotravinafské prodejny mimo obchodni centra, naopak pozitivnéji vidi odbornici budoucnost retail parkl — tém pomaha
i Casta pritomnost diskontnich najemc(, coz je v obdobi nejisté ekonomické situace pro fadu zakaznik( vitany prvek. Pravé
prodejny orientované na nizéf cenovou hladinu (napt. Pepco, Action, NKD, Kik, Tedi aj.) navy3ovaly v roce 2022 pocet svych

prodejen nejvyraznéji.
OBCHODNI CENTRA

Nejobliben&jéim mistem nakupu nepotravinatského zbo?i v Cesku jsou obchodni centra (OC). V &iréim vymezenf jich v Cesku
plsobi vice nez Ctyfi stovky, a to nejriiznéjsich typl a velikosti: nakupni galerie, retail parky, hypermarkety s malymi shopping
mally s plochou pfes 5 000 m?, specializovana centra atd. Jejich celkova pronajimatelna plocha dnes presahuje 4,8 mil. m?.
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I GRAF Jaky o&ekavate nardst novych retailovych projektt v nasledujicich dvou letech?
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Vice nez stovku domacich OC lze podle kategorizace ICSC zafadit mezi velké ¢i stiedné velké, kdyZ jejich celkova plocha ¢ini
2,55 mil. m2 GLA. TéméF &tvrtina z téchto center (a tfetina ploch) je umisténa v Praze. Hranici stovky obchodnich jednotek
prekrocily jiz vice nez dvé desitky tuzemskych OC.

Celkova vybavenost obchodnimi centry v pfepoctu na 1 000 obyvatel se nachazi mirné pod pramérem EU. Prepocet podle
realné kupnf sily Ceskou republiku ovéem dostava mezi skupinu zemi s nadpréimérnou kapacitou obchodnich ploch.

Nejvétsim majitelem a provozovatelem OC v zemi je CPI Group, kvarteto nejsilngjgich spolu s ni pfedstavuji InterCora (zamé-
Fujici se na segment retail parkd), Saller Group a Unibail-Rodamco-Westfield.

=== TABULKA Nejvétsi nakupni centra v Ceské republice (dle poétu najemctr)

Obchodni centrum Pocéet obchodt Celkem GLA centra v m? Vlastnik

Centrum Chodov Praha 102 000 Unibail-Rodamco-Westfield
Galerie Santovka Olomouc 182 48 000 SMC Development
Forum Nova Karolina Ostrava 184 58 000 REICO
Olympia Brno Brno-Modfice 208 102 000 Deutsche Euroshop
OC Letnany Praha 197 120 000 Union Institutional Investment
Palladium Praha 175 40 000 Union Institutional Investment
Galerie Harfa Praha 142 45000 WOOD & Company
Novy Smichov Praha 185 58 000 Klepierre
Centrum Cerny Most Praha 206 77 000 Unibail-Rodamco-Westfield
Avion Shopping Park Ostrava Ostrava 180 85100 Inter IKEA Centre

ZDROJ: GFK, INCOMIND, VEREJNE ZDROJE

Rozhodujici ¢ast investic nyni sméfuje spiSe do redevelopmentu OC, tedy do modernizace ¢i extenze stavajicich budov, nez do
nové vystavby. | proto nebyl rok 2022 z hlediska novych projektti ptilis trodny. Zadny z nich nebyl tak rozsahly, aby se zatadil
mezi dvacitku nejvétiich domacich center. K nejvyznamnéjéim projekttim patii prestavba prazského OC Repy (14 000 m?).
Vyznamnou rekonstrukci a modernizaci prosly kralovéhradecké OC Futurum ¢&i prazska NovoPlaza, dale také brnénsky Avion
Shopping Park ¢ olomoucka Galerie Santovka, ve vystavbé jsou i daldf projekty v regionech (napt. Ameside Plzeri, Fabrika Zlin
& Obchodni galerie Sumavska Tower v Brné). Ve sttednim a deldim ¢asovém horizontu lze poitat s pomérné podstatnymi
ptirtstky obchodnich kapacit i v rliznych lokalitach Prahy (napt. Masary¢ka, Pasaz Savarin, Smichov City, Bubenské nadraZi,
rozsiteni OC Letfany). V té&chto souvislostech je na misté uvést, Ze i nadale nejfrekventovanéj$im formatem expanze budou
oproti obchodnim centriim plochou i sortimentem men3i retail parky.

VYVO)] NAVSTEVNOSTI OBCHODNICH CENTER V (POST)PANDEMICKEM OBDOBI
Pandemie a nucené uzavfeni center znamenalo vyznamny propad jejich navstévnosti. Lidé se ovsem do nich zacali rychle

vracet. Podle indexti Asociace nakupnich center CR (ANC CR) byla souhrnna navitévnost ceskych center za cely rok 2022
sice 0 30,8 % vy3%i neZ v roce pfedchozim, oviem jeété stale o 11,5 % nizéi nez v ,predcovidovém" roce 20719. Tento vysledek
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je ovlivnén doznivanim pandemickych restrikci v prvnim ¢tvrtleti, nicméné ani po jejich ukonceni se navstévnost nevratila na
plvodni ¢isla a oscilovala na trovni 0 9 % nizsi ve srovnani s koncem predchozi dekady.

GRAF Vyvoj navitévnosti nakupnich center (porovnani s rokem 2019, rok 2019 vs. 2018)
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Vyvoj obratu obchodnich center nastésti vypadd pozitivngji. Lidé, ktefi do nich pfichazeji, utrati vice nez dfive — primérny na-
kupni kosik je vétsi. Zejména ve druhém ctvrtleti loriského roku bylo vidét, jak zakaznici dohanéji odlozenou spotfebu. Rekordni
byly pFedeviim kvétnové trzby (+23 % ve srovnani s kvétnem 2019). Ve &tvrtém ¢tvrtleti jiz tempo rlstu obratu bylo nizsi,
nicméné oproti roku 2019 vzrostly v roce 2022 trzby nominalné o 10,2 %. Realné to pfi zapocitani miry inflace predstavuje
pokles, celkové ale jde o lepsi vysledek neZ jaky vykazuje sektor maloobchodu jako celek.

GRAF Vyvoj obratu nakupnich center (porovnani s rokem 2019, rok 2019 vs. 2018, porovnani nominalnich hodnot)
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VYZVY PRO NAJEMCE A PRONAJIMATELE

V dtsledku covidovych restrikci a posunti v nakupnich zvyklostech se v uplynulych letech fada prodejct se dostala do si-
tuace, kdy zvazuji a pocitaji, zda je pro né ekonomicky udrzitelné drzet vSechny stavajici obchody. Projevilo se to mimo jiné
i v odchodu nékterych znamych znacek z ¢eského trhu. Ten je ale nadale atraktivni — v kvalitnich centrech a lokalitach prostor
vyklizeny nékterymi najemci rychle zapliuji jini. Podle Gdaji spole¢nosti Cushman & Wakefield vstoupilo v roce 2022 na ¢esky
trh 38 novych znacek (devét z Francie, sedm z Italie). Vétiina z nich mifila do Prahy, oviem pozadu nezCistavala ani dal3i mésta.
PFitom tito novacci obvykle sméfovali do obchodnich center, nicméné taktka stejné popularni destinaci pro né byly i hlavni
nakupn/ t¥dy. Za zminku v téchto souvislostech jisté stoji prvni prodejna Lego v Cesku, kterou ziskalo prazské OC Westfield
Chodov. Vedle toho naptiklad rakousky outlet se sportovni médou iFlow zamifil do Hati u Znojma, HP oteviel v Praze svij
vibec prvni stfedoevropsky showroom, nabidku na prazské Patizské ulici obohatily butiky Chanel a Balenciaga. Vedle tradi¢né
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silného segmentu mady byl letos mezi p¥ichozimi silné (jedenacti znatkami) zastoupen i seg-
ment nabytku, vybaveni pro domacnost a elektroniky a novi hraci se objevili i v oblasti food
& beverage. Pravé v tomto sledovaném segmentu stravovani jsou napjata o¢ekavani spojena
s otevirenim prvni pobocky amerického fast food fetézce Popeyes.

Udaje ANC CR ukazuji pozitivni vyvoj podilu neobsazenych jednotek na celkové prodejni plo-
%e (poté, co v obdobi pandemie byla fada najemnikél prinucena z obchodnich center odejit).
Prlimérna ,vacancy rate" poklesla v zavéru roku 2022 na 3,6 % (o rok dfive to bylo & %),
Praha byla na konci roku dokonce na drovni 2,2 %. Potvrzuje se tak schopnost center pfilékat
nové najemniky a vytvaret jim takové podminky, které je v nich dlouhodobé udrzi.

Zvy$ovani najma u indexovanych najem-
nich smluv bude znamenat vyrazné navy-
Seni nakladli na OPEX. JelikoZ ne viechny
segmenty dokaZou navy3eni absorbovat,
bude dochézet a uz nyni dochazi k
diferencovanému pistupu pronajimatelt
k uplatnéniindexace.

Pavel Mraz, Ceska spofitelna

Zatimco pred dvéma lety, uprostfed covidového obdobi, vyzkum ARTN ukazal pomérné pesimisticky obrazek vyvoje najemné-
ho, aktualni priizkum z ledna 2023 jiz pfinasi jasné pozitivni signaly o navratu ke stabilizaci — tfetina respondent( pfedpoklada

mirny rast najemného, Sestina dokonce vy33i nez 5 %.

Hovofit o primérném najemném je oviem zjednodudujici — ,prime high street rent” sice podle vypottll spole¢nosti CBRE za-
znamenala v zavéru roku 2022 mirny pokles na 135 eur/m%/mésic a ,prime shopping centre rent" na 195 eur/m?/mésic, rozdily
v Urovni najmd jsou ovsem znacné. Zatimco nékterd Uspé3na centra v exponovanych lokalitach dokaZzi prodat mensi plochy
i na trovni 150 eur/m¥mésic, u center ztracejicich naviétévniky i ndjemce ndjemné casto klesa az k hlading kolem 10 eur/m%

mésic. U retail parki v regionech se spodni limit pohybuje na trovni 5-6 eur/m¥mésic, ovéem
v tomto segmentu nejvy$$i dosahované najemné jiz prekrocilo drover 10 eur/m?/mésic, kdy?
v Praze dosahla i 12 euro/m¥mésic a ve vyjimecnych ptipadech jiz vystoupala i na 17 euro.
Patrna je téZ rostouci diverzifikace Grovné najemného podle sily najemce. Stru¢né feceno,
¢im silngjsi znacka, tim naro¢néjsi vyjednavéni pro pronajimatele nebo vlastnika samotného
obchodu.

Situaci obchodnikéim i pronajimatel&m nicméné komplikuje nejen nebyvale vysoka inflace,
ale zejména skokové zdraZeni energii. Podle ANC CR bude mit na obsazenost prodejnich

PFipadné $patné rozhodnuti manage-
mentu nakupnich center ohledné
indexace najemného ¢i nakupu energif
mUze mit velké dopady na profitabilitu
najemct i udrzeni jejich portfolia.

Zdenék Bfezina, AmRest

ploch v nasledujicich mésicich vliv hlavné vyvoj energetické krize. Maloobchod proto intenzivné hledd cesty k energetickym

sporam a ANC CR a HK CR jednaji o tomto problému i s vladou, aby nedodlo k destabilizaci trhu.

Dalsim vyznamnym faktorem ovliviiujici segment maloobchodu je také silné posileni kurzu koruny vici euru. To plati zejména
tam, kde je najemné nominovano v eurech; a samoziejmé se silngjsi koruna také promitd do cen importovaného zboZi.

III GRAF Jak se bude v nasledujicim roce vyvijet vy3e najemného?
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Skute&nost, Ze zajem o investice do maloobchodnich prostor za¢ing po nékolika letech ,covidového" propadu opé&t mirné rist,

potvrzuje i aktualni vyzkum ARTN.



GRAF Oc¢ekavany zijem o maloobchodni nemovitosti mezi realitnimi investory v nasledujicich dvou letech
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Po urcitém Utlumu aktivity v letech 2020 a 2021 byl loni zaznamenan rostouci zajem investor( o ¢esky maloobchod. Nejvétsi
akvizici roku (atakujici hladinu 200 mil. eur) byl prodej t¥ obchodnich center CPI Property Group (Géc¢ko a IGY v Ceskych
Budgjovicich a Citypark Jinlava) do vlastnictvi investi¢ni spole¢nosti 365.invest, soucasti finanéni skupiny J&T Bank. Casti svého

nemovitostniho portfolia se zbavily také obchodni skupiny Ahold, IKEA a Tesco.

TABULKA Vybrané transakce v retailu v roce 2022

3 CPI shopping centres
Tesco SC portfolio
Avion Shopping Park Brno
DRFG RP portfolio
Albert HM portfolio
KPD RP portfolio

Bude nutna korekce cen pronajmda,
bez které se jinak zastavi development
novych retail parkd.

Tomas Oesterreicher, Arcona Capital

C. Budgjovice, Jihlava CPI Property Group 365.invest
4 locations Tesco Adventum
Brno INGKA Centres MerkuryMarket
Multiple DRFG Generali Group
Multiple Ahold ZDR Investments
Multiple KPD Group/Exafin ZDR Investments

ZDROJ: CUSHMAN & WAKEFIELD, PUBLIC SOURCES

Mira vynosnosti obchodnich ploch, respektive maloobchodnich nemovitosti, v pribéhu pred-
chozi dekady mirné klesala a pomalu se priblizila k Grovni vynost v sousednim Némecku.
Préimérny vynos u obchodnich center se v CR pohyboval kolem 4,5-5 %, u nejlukrativnéjiich

ploch na prestiznich obchodnich t¥idach dokonce klesl i pod 4 %. Vyvoj poslednich let nicmé-
né vedl ke zméné tohoto trendu, podle spole¢nosti Cushman & Wakefield se v zavéru roku
2022 vynosy u nejkvalitnéjsich malooobchodnich nemovitosti opét zvedly k Grovni 550 % v Praze a 6,25 % v Brné. Specificky
vyvoj vidime u retail parkd, kde se vynosy postupné posunuly z 8 % v poloviné minulé dekady aZ na sou¢asnou hladinu 5-6 %.

NE)BLIZSi PERSPEKTIVY MALOOBCHODNIHO SEKTORU

Nastavajici obdobf bude v ¢eském maloobchodé ovlivnéno aktualni nep¥ilié priznivou makroekonomickou situaci v Cesku, nizéf
koupéschopnosti ¢asti populace a vyvojem cen na trhu energii. Podivame-li se na dlouhodobéjsi trendy v samotném maloob-
chodu, pak mezi nimi je nejpatrnéjsi masivni digitalizace. Ta prostupuje cely tento segment, a pochopitelné se odrazi v chovani
v8ech aktért trhu. Intenzivni sblizovani a propojovani tradi¢niho a on-line obchodu bude nepochybné pokracovat. U klasickych,
respektive tradi¢nich obchodd lze ¢ekat rostouci synergie s e-commerce i ,showroomizaci‘ nékterych z nich. Déle se budou
rozvijet i nejraznéjsi hybridni formaty, v jejichz ramci dochazi k propojeni obchodu a sluZeb (a nékdy i gastronomickych prvk)
¢i kombinaci rtiznych kategorif zboZi.

Silnym tématem nejblizsi budoucnosti sektoru je také personalizace nabidky. | nadale poroste vyznam néakupniho zaZitku, ¢asu
vénovaného nakupu a jednoduchosti a bezproblémovosti celého procesu. Projevi se jak ve vyuziti technologii na prodejni plose
(a nejen tam), tak v men3i ochoté zakaznik(l cestovat za nakupem. Proména nakupnich zvyklosti i pfichod novych hract vytvat
prostor pro uréitou proménu najemniho mixu.
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Dalsim tématem dne je také problematika smluvnich vztaht a najemného. Rekalibrace najemnich podminek mtize zaroven vy-

tvorit pFileZitosti pro repositioning ¢i zménu vyuZiti nékterych obchodnich prostor. Snaha o hledani pfijmd pronajimateld mimo
standardni najemné bude dale pokratovat, zejména u nejlepsich OC (z hlediska lokality a standardu).

V dnesnich sloZitych ¢asech se zvétsi rozdily mezi ispésnymi a nelispésnymi obchody, a to jak v jejich strategiich a obchodnich
modelech, tak v navitévnosti, obratech i v ndjmech. Kvalitni management, kontinualni modernizace a posilovani atraktivity
obchodnich center, stejné tak jako jejich co nejefektivnéjsi provoz, budou podminkou tspéchu. Davod je zfejmy: zakaznici i ob-
chodnici budou vyhledavat primarné ta centra, ktera nabizeji vice neZ v minulosti.

Celkoveé tedy ¢esky sektor maloobchodu ¢eké v nadchazejicim obdobi fada vyzev — Uspéch budou mit hradi anticipujici zmény,
schopni identifikovat pfileZitosti, rozvijet se a adekvatné reagovat na ménici se podminky.

TOMAS DRTINA
Incomind
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Vysoka investiéni poptavka po skladovych a primyslovych nemovitostech
pfetrvava a bude tomu tak i v roce 2023. Dostupnost tohoto produktu na
investi¢nim trhu je ovéem velmi omezen3, protoZe velka ¢ast developert stavi
za G¢elem jejich dlouhodobého drzeni bez ziméru prodeje. | proto pFibyva
transakci typu sale & leaseback, tedy koupé nemovitosti od pavodniho
vlastnika se zpétnym pronajmem. Ten je vyhodny jak pro najemnika, ktery se
jiz o nemovitost nemusi starat, tak pro developera, ktery jesté mnohdy navic
ziska Gzemi pro dalsi rozvoj.

RUST VYNOSU

Vzhledem ke zdraZeni financovani viceméné ve viech ménach zacaly ve druhé poloviné roku 2022 rlst vynosy prakticky
u vsech realitnich segmentd, v¢etné vyroby a logistiky, kde vzrostla vynosova mira o pll procentniho bodu, na soucasnych
4,50 %. | presto, Ze je zejména v prémiovém segmentu trhu nedostatek pfileZitosti, a tedy i transakci, o¢ekavame v roce 2023

dalsi postupny nardst vynost napfi¢ véemi sektory trhu.

|II GRAF Vyvoj trhu logistickych a vyrobnich nemovitosti (ndjemné euro/m?/mésic)

B Nejvy$si dosahované najemné
Vynosy za prémiové nemovitosti

I Mira neobsazenosti

ZDROJ: KNIGHT FRANK RESEARCH

REKORDNi VYSTAVBA

Obdobi pandemie a nasledny rist e-commerce mél za nasledek rapidni zvy3eni poptavky po logistickych nemovitostech, na coZ
developefi zareagovali zvy3enou vystavbou. Od zacatku roku 2022 bylo dokonéeno rekordnich 11 milion& m* novych areald
a celkova pronajimatelna plocha modernich skladovych a praimyslovych prostor v CR tak vzrostla na necelych 11 milionti m?.
Nejvétsim logistickym trhem je Praha a okoli, kde se nachazi témér tretina celkové nabidky. Ve vystavbé se na konci roku 2022
nachazelo dal¥ich vice nez 1,2 milion& m? vétiina s planovanym dokoncenim v roce 2023, je tedy jiz jisté, ze rekordni nova

nabidka bude v roce 2023 je3té prekonana. Vétsina téchto prostor je oviem jiz predpronajata.
REKORDNi NEOBSAZENOST

Po cely rok 2022 se neobsazenost drZela na velmi nizké Grovni, jeji pramérna ro¢ni mira dosahla rekordné nizkych 11 %. P¥i-
tom neobsazenost v Praze a okoli byla cely rok v podstaté nulova, a jelikoZz zde poptavka stale prevy3uje nabidku, ktera je
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v soucasné chvili velmi omezend, tato situace se nezméni ani v roce 2023. V ostatnich regionech maze dojit k mirnému nardstu
neobsazenosti, v pfipravé je zde vétsi mnoZstvi projektl a soudé podle dat z druhé poloviny roku 2022, poptévka mimo met-
ropolitni oblast polevuje.

GRAF Nova nabidka a mira neobsazenosti (m?)
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ZDROJ: KNIGHT FRANK RESEARCH
RUST NAJEMNEHO

Poptavka po ndjemnich prostorech bude
nadale prevy3ovat nabidku, coz bude
nadale tla¢it najemné vzharuy, i kdyz ne
tak vyrazné jako v poslednim roce.

Karel Skrdle, Knight Frank

Kombinace silné poptavky, nizké neobsazenosti, neustale kolisajicich stavebnich naklada
a vysokého podilu predpronajatych prostor hnalo v poslednich letech najemné smérem
vzhtiru. V pribéhu roku 2022 vzrostlo aktualni najemné v Ceské republice priimérné o té-
mé¥ 19 %. Nejvice v kraji Karlovarském (34 %), Moravskoslezském (32 %), Usteckém (27 %)
a Hradeckém / Pardubickém kraji (26 %). Nejméné pak vzrostlo ve Stredoceském kraji (1%).
V Praze a okoli se najemné zvysilo o 11 %. Zakon nabidky a poptavky bude ten, ktery ur¢f
daldi vyvoj cen za pronajem. S ohledem na soucasnou vysi najemného jsme jiZz na konci

roku 2022 registrovali klesajici zajem nékterych tuzemskych i zahrani¢nich spole¢nosti o pronajem logistickych kapacit v CR.
Ceny stavebnich material( se ale jiz stabilizovaly a nabidka dal$tho mnoZstvi projektd by tak mohla vyvolat tlak na korekci cen
trzniho najemného smérem dola.

GRAF Mira neobsazenosti a aktualni ndjemné Q& 2022*
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STABILIZUJiCi SE POPTAVKA

Ve druhé poloviné lofského roku zacala poptavka slabnout a dostala se tak na Uroveri roku 2020. E-commerce, ktera pre-
devsim hnala poptavku smérem vzhdru, zaznamenala v roce 2022 pokles obrat(i viibec poprvé v historii. Také pocet e-shop
se na Ceském trhu poprvé sniZil a stejny trend se ocekava i v roce 2023, pfedevsim z divodu vysokych provoznich nakladd
a rostouci inflace. | tato skute¢nost bude mit vliv na budouci poptavku. Na druhé strané poptavka po kvalitnich pramyslovych
objektech v atraktivnich lokalitach a s dostupnou pracovni silou na ¢eském trhu stale pfevy3uje jejich nabidku. Také najemci
star$ich objektt se relokuji do provozné Uspornych, tedy novych, respektive modernich prostor, které jsou nabizeny za stejnou
cenu jako stardi objekty. Cast&jsim jevem je dnes také forma podnajmu, je? najemci miize pomoci prekonat obdobi, na které
nema zajisténého vlastniho klienta.

III GRAF Kvartalni realizovana poptavka (Q4 2022, m?)
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OCEKAVANI VYVOJE V LETOSNIM ROCE

Na trhu préimyslovych nemovitosti o¢ekavame stabilizaci sou¢asnych cen mezi 6,00-8,50 euro/m?/mésic za pronajem stavaji-
cich i nové vybudovanych prostor s préimérnou velikosti 3 000-5 000 m?2.

V lokalitach s jiz vydanym stavebnim povolenim, kde developer eviduje nizsi poptavku, mazeme v kombinaci se stabilizaci cen
stavebnich nakladt o¢ekavat i mirny pokles trovné poptavaného najmu ve srovnani s obdobim druhé poloviny lofiského roku.

| nadale registrujeme zajem spole¢nosti o prémiové nemovitosti s mezinarodné uznavanymi certifikacemi, volbu alternativnich
zdrojt Setficich pFirodni prostfedi a obecné ekologickou uvédomélost.

MARKETA VRBASOVA
Knight Frank
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Rok 2022 mél byt pro investi¢ni trh prvnim pocovidovym rokem s velkymi
oéekavanimi, aviak geopoliticky vyvoj a zejména pak blizkost valky na Ukrajiné
vzbudila u mnohych potencialnich investort obavy. Ty sice byly s postupuijici
dobou trvani konfliktu mirné otupeny, ale i tak poptavku po koupi komerénich
nemovitosti, zejména ze strany zahranicnich investord, ovlivnily.

Za cely rok 2022 evidujeme prodeje komer¢nich nemovitosti v hodnoté 2,03 mld. eur, tedy témé¥r 50 mld. K¢ Stejné jako v roce
predeslém je tu viak jedno ,ale". Stale ¢ast&jsim trendem je pfevod nemovitosti v ramci portfolil firem, které jsou na vrcholné
Urovni zastfeseny stejnou vlastnickou strukturou. V roce 2022 takto byly pfevedeny budovy v hodnoté bezmala ¢tvrt miliardy
eur, a to i diky prodeji portfolia maloobchodnich nemovitosti od firmy CPI Property Group do vlastnictvi Immofinanz Group.
Zatimco v meziro¢nim srovnani hrubého objemu investic by ¢isla vykazovala 8% nardist, po ocisténi pravé o zminéné transfery
nemovitosti je to naopak 4% pokles. A pokud je je3té nékde patrny pokles, tak je to celkovy pocet transakci, ktery ubyl zhruba
o tfetinu. Na druhou stranu se zvysila transakéni aktivita na poli pozemk( nebo nemovitosti, které v sou¢asné dobé nejsou
komer¢né vyuZivany a jsou urceny k redevelopmentu nebo rekonstrukci, stejné jako v oblasti developmentu. To mdZe souviset
i's tim, jak béhem roku rostly naklady na financovani vystavby a pro nékteré mensi stavebniky se tak mohly jejich projekty stat
,neufinancovatelnymi” a nabizejf je proto kli¢ovym hra¢tim na trhu.

DOMINANCE DOMACICH INVESTORU

Zatimco v roce 2021 jsme na trhu nezaznamenali ani jednu vétsi transakci v objemu presahujicim 100 miliond eur, pak loni byly
takové transakce ¢tyFi (véetné jiz zmifiovaného prevodu portfolia CPl — Immofinanz). V minulosti na takovéto transakce mifili
predevsim zahrani¢ni investofi, dnes je jsou schopné realizovat i mistni investi¢ni fondy, pfipadné skupiny ze stfedoevropského
regionu mimo némecky mluvici zemé. | to napomohlo k tomu, Zze mistni investofi trhu dominovali stejné jako v predchozich
letech, a to opét s nadpolovi¢nim podilem na objemu investic, konkrétné 51 %.

ZAJIMAVY JE URCITE POHLED NA TO, KDO JSOU V SOUCASNE DOBE KUPUJiCi STRANY

Lokalni investofi se snazi o koupi nejen v CR, ale i v zahrani¢i. Jde jak o individualni kupujici prostfednictvim tzv. SPV (jednou-
Celové spolednosti vytvorené s cilem vlastnit nemovitost), tak i majetnéjéi klientelu formou fondd kvalifikovanych investord
i drobné stfadatele prostfednictvim realitnich fond. Ostatné napt. fondy kvalifikovanych investori Accolade jsou ukazkovym
piikladem — dnes jsou mezi péti nejvétéimi vlastniky skladovych a pramyslovych nemovitosti v CR a stejné jako ostatni, kteff na
doméci ptidé nenachazeji vhodné prileZitosti pro zhodnoceni investic svych podilnikd, hledaji atraktivni pfileZitosti v zahranidi.
Zatimco dfive bylo obvyklé, Ze se fondy poohlizely na nam blizkém slovenském trhu, ktery je viak je$té mensi, nez ten nas
a nabizf je$té méné prilezitosti, tak dnes hledaji investi¢ni moznosti v Polsku, kde je trh daleko aktivngjsi nez v CR. Na rozdil od
Ceského trhu se u nasich severnich soused(l prozatim nevyprofilovala silna skupina lokalnich kupujicich, a tak tento trh nabizi
vhodné prilezitosti pro investi¢ni skupiny z Ceska, pficemz svou roli zde hraje nejen lepéi nabidka, ale i vysi vynosy.

Jak jiz bylo zminéno, v pribéhu roku dosahl podil ¢eskych investort na celkovém objemu

investic do komer¢nich nemovitosti 51 %, coz je podil srovnatelny s lofiskym rokem. Ale Ocekavam pokracuijici ochlazeni investic-

pouze z hlediska celkového objemu. Pokud bychom jako hledisko trniho podilu brali celkovy ni poptavky, ktera bude charakterizovat

pocet uzavienych transakci, tak podil domaciho kapitalu presahne 70 %. To ukazuje na to, Ze minimalné prvni pololetiroku 2023, -

lokalni investofi ¢asto investuji spiSe mensi objem penéz, zato ¢astéji. Ale ani to jiz nemusi nez nallezn?uvkupuﬂo a,proda\l/aﬂo ODEt.
spole¢nou fec na kupnich cenach, oproti

byt pravda. Jak jiz bylo uvedeno vyse, investi¢nim fondtm se dafi Uspésné navysovat objemy predchozim rokdm korigovanym.

vkladt od klientd, ktefi chtéji alespori ¢aste¢né ochranit své finan¢nf prostiedky pred inflaci. Karel $krdle, Knight Frank

MnoZstvi vybraného kapitalu je takové, ze uz i ¢eské investi¢ni fondy zvazuji nakup nemovi-

tosti s jednorazovou investici pfesahujici osmdesat miliont eur, coZ bylo je3té pred par lety

spise vyjime¢né. Navic se mnozstvi investord, ktefi jsou takovych investic schopni, béhem let rozsifilo od skupin, jako je CPI

Property Group nebo PPF, na dali, jako je Ceskomoravska nemovitostni ¢i Mint, ale i na fondy dostupné malym sttadateltim,

jako je Reico, nebo regionalni investi¢ni skupiny, jako je RT Torax.

P¥i analyze pfilivu zahrani¢niho kapitalu zjistime, Ze druhym nejsilnéj$im investorem u nas byl americky kapital s podilem 13 %,
nasledoval kapital slovensky s 11% podilem, rakousky s 9 % a némecky se 7 %. VSechny ostatni zemé se na investicich podilely
celkové 9 %, ale u Zadné nepresahl podil & %. U amerického kapitalu je zajimavé, Ze se jednalo o Ctyfi investi¢ni transakce
a vsechny mifily do segmentu vyroby a logistiky.
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GRAF Podil na investicich dle zemé pivodu kapitalu (v %) I II
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Pravé logistické nemovitosti patfi mezi nejpoptavané;si, respektive v pripadé, Ze se na trhu ocita takovy produkt, zdjemcd o néj
je vice nez u jiného typu nemovitosti. Jedinou ,vadou na krase" je tak to, Ze vétsina developer(, kteff na ¢eském trhu plsobi,
stavi sklady se zamérem jejich dlouhodobého drZeni, nikoliv prodeje. Investoti, ale i samotni developefi tak stale ¢astéji hledaji
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prilezitosti u transakci typu koupé nemovitosti od paivodniho vlastnika se zpétnym pronajmem, tedy tzv. sale & leaseback. Pro
prodavajici stranu je to transakce vyhodné, nebot se zbavi starosti o samotnou nemovitost, developer pak ziskava vynosovou
nemovitost, ¢asto jesté s dal$im rozvojovym potencidlem. Tento typ prodeje jsme ve vétsi mife, nez dfive vidéli i v roce 2021,
avdak v roce 2022 se jak objem, tak i pocet téchto transakci téméf zdvojnasobil.

Pomérné prekvapivé je to, Ze nejvétsi objem investic v roce 2022 zamf¥il do segmentu maloobchodu, ktery vyrazné pocitil
dopad pandemie v letech 2020-2021 a s rozto¢enou inflacni spirdlou v roce 2022 rovnéz nemél na rdzich ustlano. S inves-
ticemi za vice nez 610 miliond eur prilékal tento segment 30 % vsech investic. S vyjimkou nakupnich center gy, City Park
a Avion Shopping Park Brno viak maloobchodni investice mifily pfevazné do nakupnich parkd, supermarketd a hypermarketd,
tedy takovych projektd, kde se prodava zbozi denni potfeby. Druhy nejvétsi podil na investicich si ukrojily uZ tradi¢né silné
kancelafe s podilem 27 % a nasledovaly jiz zminéné logistické haly s 22% podilem. Za zminku stoji i pomérné silné zastoupené
multifunkeni objekty (16% podiD), jako byla Bofislavka nebo Charles Square Center. Oproti minulému roku jsme nezaznamenali
74dné vyrazné ,alternativni* nemovitostni investice, coZ je dano, podobné jako u logistiky, hlavné malou nabidkou na trhu. Chut
investovat do jinych neZ ,tradi¢nich* nemovitosti (napt. pro vzdélavani, zdravotnictvi, domovy dlichodct aj) na trhu stale je.

GRAF Objem investic v Cesku (v mil. EUR)
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Nemaly dopad na investi¢ni trh ma financovani, respektive rostouci troky, za které jsou banky
ochotny poskytovat financovani. V prvni fadé se to tykalo zejména nemovitosti financova-
nych v korunach (tedy takovych, které maji i ndjemné nastavené v korunach), v priib&hu
roku v3ak zacala Urokovou miru zvedat i Evropska centralni banka. To ma dopad i na vynosy
prémiovych nemovitosti, které zacaly v prabéhu roku, po predchozim poklesu na historicka
minima, narCstat, i kdyz v ptipadé maloobchodnich nemovitosti doslo ke zvratu jiz v souvis-
losti s klesajicimi trzbami a navstévnosti nakupnich centrech a vypadkem turist( na hlavnich
obchodnich ulicich v roce 2021. Historického minima tak dosahly v poloviné roku 2022 skla-
dové a pramyslové aredly, ale i u nich doslo k mirnému nardstu, v meziro¢nim srovnani viak

zGstaly na stejné Urovni.

Inflagni tlaky, vysoké Urokové sazby

a vyvoj konfliktu na Ukrajiné ptsobi
velkou volatilitu, resp. nepfedvidatelnost
trznich podminek, coz snizuje celkovy
apetit. Zménu tohoto trendu lze podle
mého nazoru olekavat aZ v horizontu

let 2025-2026.

Martina Jtizova, Ceska spofitelna

U v8ech ostatnich segmentd trhu jsme zaznamenali nardst vynos(. Zatimco u nakupnich parkd to bylo zvy3eni marginalni, coZ
je dano zejména popularitou tohoto typu nemovitosti mezi investory, u nakupnich center to byl vzrist o cely jeden procentni

bod, v ptipadé kancelati pak doslo k meziro¢nimu nardstu o 0,75 procentniho bodu.

GRAF Vynosy za prémiové nemovitosti (v %)
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FINANCOVANI
PRAVNICKYCH OSOB
A NEMOVITOSTI

Spoleénost Eeli dopadiim pandemie a valky na Ukrajiné.

Roste inflace a s ni spojené tGrokové sazby pro koruny i euro.
Vynosy jsou na vzestupu - je oéekavan pokles hodnoty nemovitosti.
Parametry a struktura financovani se stava je$té vice konzervativni.
Banky kladou diiraz na ESG a udrzitelnost projekta.

Roste zajem o korporatni (idealné zelené) dluhopisy.

Zku3eni developeFi a kvalitni (tedy udrzitelné) projekty nemaji

se ziskanim Gvérd problém.

STRUCNE K TRHU NEMOVITOSTI

Pfi financovani nemovitosti musi banka sledovat, co se na trhu aktudlné déje: kdo kupuje jaka aktiva za urcitou cenu a pro¢,
a pokusit se predikovat vyvoj, aby zamezila pfipadnym ztratam.

GRAF Objemy investic do komerénich nemovitosti v mil. EUR
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Za rok 2022 dosahly v CR investi¢ni transakce hodnoty pouze kolem 2 mld. eur, tedy objemu srovnatelného s rokem 2014 Jed-
na z picin tohoto vyvoje tkvi v tom, Ze na trhu neni dostatek vhodnych projektd k prodeji, a sou¢asné existuje rozdil v cenovych
otekavanich prodavajictho a kupujiciho. Lze pfedpokladat, Ze bude n&jaky ¢as trvat, nez se investi¢ni trh ,rozb&hne", coz souvisi
s nastavenim nové cenové Urovné, resp. poklesem ocenéni urcitych typd aktiv. Upokojujici je vyvazené portfolio obchodovanych
aktiv (kancelaFe, maloobchod a logistika) a téZ skute¢nost, Ze vic nez polovina kupujicich jsou ¢eti investofi, co? podtrhuje
stabilitu a davéru v mistni investi¢ni trh. Soucasné je potfeba poukazat na skutecnost, Ze omezena dostupnost vhodnych aktiv
na mistnim trhu tla¢i tuzemské investory k pfeshrani¢nim transakcim v regionu stfedni a vychodni Evropy i mimo néj.
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U cen nemovitosti [ze otekavat mirny pokles, v zavislosti na typu, standardu a lokalité. D&vodem je souc¢asna mira inflace, ktera
v Cechach v lednu presahla 15 %. TéZ inflace v eurozdné dosahla rekordnich hodnot, na co? reaguijf centralni banky zvy$ovanim
sazeb.

GRAF Vyvoj urokovych sazeb 12/2008 - 1/2023
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Zvysovani sazeb vede ke vzristu vynost a nasledné k poklesu cen komer¢nich nemovitosti, jako jsou kancelafe, obchodni
centra a hotely.

GRAF Vynosy za prémiové nemovitosti I II

8

B Kancelare Nakupni centra

High street Nakupnf parky

Vyroba a logistika

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ZDROJ: KNIGHT FRANK RESEARCH

BANKOVNI FINANCOVANI

Banky pracuji s poZadavkem regulatora (tzv. kritérium Basel III), ktery po nich vyZaduje udrzovat potfebnou vy3i rizikové vaze-
nych aktiv (tzv. risk weighted assets / regulatorni kapital — RWA) v porovnani s w&i a kvalitou uvérové expozice. Cim konzerva-
tivn&jéi struktura financovanf (tedy niz3i LTC, loan to cost ¢i loan to value) a kvalitnéjéi aktivum (silné a stabilni cash flow), tim
niz& spotreba regulatorniho kapitalu (RWA) a samozrejmé ve finale niz$i marze pro klienty.

Lze konstatovat, Ze se Uvérové podminky bank operujicich na ¢eském trhu s ohledem na situaci ,utuzuji* & se stavaji vice kon-
zervativnimi (banky poZaduji vy33i podil vlastniho kapitalu a vy33i zajistén).



| naddle se velmi omezené financuji spekulativni transakce (projekty bez pronajma ¢ predprodejt). Rovnéz pozemky pro vy-
stavbu jsou developery vétSinou kupovany z vlastnich zdrojd, bez vyuziti ivéru. Jednim z hlavnich divodd je skute¢nost, Ze
jak spekulativni development, tak nakup pozemk( na Gvér vedou k velké spotiebé regulatorniho kapitalu, kterym jsou banky
operujici na realitnim trhu z ohledu efektivity nuceny 3etfit.

VYVO) PODMINEK UVEROVEHO FINANCOVANi POZADOVANYCH BANKAMI

Struktura financovani se aktualné ustalila na konzervativnich parametrech, ktera lepe odolava vykyvam v cash flow. U develo-
pmentu banky vyZaduji jako podminku €erpani Gvéru minimalné 30-40 % vlastnich zdrojd (tedy 60-70 % LTQ). Vyse (pred)
pronajma ¢&i (pred)prodejd se Liéi podle jednotlivych segment(:: u logistiky je standardné pozadovano 70-90 %, u obchodnich
prostor 50-70 % a u kancelafi minimalné 50-60 % predpronajmd.

Cim vy33i predprondjem, tim niZsi procento, respektive podil vlastniho kapitalu je banka W s e iess

ochotna akceptovat. Nestava se v3ak ¢asto, Ze by banky i pfi plné pfedpronajatém projektu ¢ekam zménu. Oproti roku 2022 dojde
poskytly vice v objemu vétsim nez 70 % LTC. k mirnému poklesu sazeb a banky budou
nuceny vytvaret nové produkty, aby

byl retailovy zakaznik schopen opét
investovat. Soucasné oc¢ekavam rozvoj
najemniho bydleni a celkovy rozvoj
pletion Guarantee). Zaruky plati a2 do doby, neZ je projekt zkolaudovan a nab&hne realné tohoto segmentu v nasledujicich letech.
cash flow, podloZené dlouhodobymi ndjemnimi smlouvami s kvalitnimi najemci nebo kupnimi Toméé Drabek, CREDITAS Real Estate

smlouvami v oblasti reziden¢niho developmentu.

PFi Uvérovani developmentu banky soucasné vyZaduji, aby investofi rucili za veskeré vice-
naklady (tzv. Cost Overrun Guarantee) a za bezproblémové dokonéeni projektu (tzv. Com-

U financovanf investi¢nich transakci se pohybuje poZzadované LTV (Loan to Value) nej¢astéji mezi 50-65 %. Ochota bank pFi-
stoupit na vyssi LTV je aktualné na trhu zcela vyjimecna. Dvodem je jak obezfetnost bank vici vykyvam v cash flow, tak samo-
ziejmé spotteba regulatorniho kapitalu. Oproti pfedchozim letlim byva stale ¢astéji vidét konzervativni LTV kolem 40-55 %.

Z pohledu struktury financovani je zajimavy pohled na amortiza¢ni plany, tedy dobu, za kterou je uvér splatitelny, a ,tenor"
(délka bankovniho financovani). Amortiza¢ni plan je podstatny pro ekonomiku investora — &m je amortizacni plan z hlediska
¢asu delsi, tim vice mdZe pouZivat volné cash flow napfiklad pro vyplatu dividend investortim, ktefi mu docasné svéfili své
zdroje za Uplatu. To vie samozrejmé za predpokladu, Ze klient plni podminky Gvérové smlouvy (obvykle DSCR = Debt Service
Cover Ratio, LTV atd).

V béZné praxi dochazi k rozumnym kompromistim mezi pozadavky investora a moZnostmi banky. Ustalenym u novych nemovi-
tosti je amortiza¢ni plan mezi 20-25 lety, u starSich maximalné do 15 let. Ve se Fidi zavislosti na charakteru a délce najemnich
smluv a na kvalité najemce. Ve vétsiné pripadd investi¢niho financovani je bankami klientdm poskytovano financovani s teno-
rem na pét let. Pfedpoklada se, Ze se na konci pétiletého obdobf klient Gvér ,refinancuje”, a to podle aktualniho apetitu trhu,
situace projektu, délky najemnich smluv, ceny penéz atd.

Pri refinancovani mize aktudlné dochazet k nejriizngjsim problémtm. Diivodem je jednak moZny pokles cen nemovitosti
(a tedy nesplnéni parametru LTV) a soucasné k navyseni ceny financovani at v korunach, tak v eurech.

Praktickym Ye$enim z pohledu banky je snizeni vy3e Gvéru (doplnéni objemu vlastniho kapitalu klientem). Nikoli vzdy je toto
feseni pro klienta ptijatelné, proto lze ocekavat v ojedinélych ptipadech vynucené prodeje — a to zejména u agresivnich struktur
(vysoké LTV), & stardich / energeticky ,zanedbanych” typ& nemovitosti.

CO OVLIVNUJE CENU UVERU?

Kli¢ovym prvkem pro cenu Gvéru je ,cena penéz'. Pro obdobi let 2022-2023 je charakteristicky razantni naréist inflace a inten-
zivni snaha CNB o jeji regulaci zvy$ovanim korunové trokové sazby — aktualné dosahuje 7,00 %.

U dlouhodobého financovani povazuji banky za samozfejmost po klientech Zadat, aby zajistili pfipadny trokovy a ménovy
pohyb odpovidajicim zajistovacim instrumentem. S ohledem na nartst zakladni korunové trokové sazby a zhodnocujici se kurz

koruny vigi euru je tento poZadavek bank pochopitelny, nebot jde o zajisténi stability budoucich vynost a limitovani dopadd
na cash flow.

P¥i financovani investi¢nich transakci kladou banky zna¢ny ddraz na kvalitu a transparentnost nezavislého ocenéni, jehoZ sou-
asti se stava i hodnoceni ESG rizik, technickou, pravni a dafovou provérku stavu nemovitosti pred nakupem (tzv. due diligence).
Pro udrZitelnost kvality investice ma rovné? kli¢ovy vyznam profesionalni sprava nemovitosti (asset a property management).

Strukture financovani odpovidaji marZe, které se nyni s ohledem na vzrdstajici nejistotu mirné zvy3uiji ve srovnani s predchozim rokem.

U developmentu se aktualné marze pohybuji v rozmezi 2,50-3,50 % u financovani v korunach a 2,70-3,70 % u Gvérd v eurech.
Marze, zahrnujici rovnéz likviditni prirazky (naklady na obstarani zdrojti eur), se mezi bankami Ligi.



Mimotadné silny tlak na tsporu energii/
poplatkd u starsich nemovitosti formou

U investi¢niho financovani marze ve srovnani s lofiskym rokem téZ mirné narostly. Aktualné se marze pohybuji v rozmezi
1,90-2,50 % u korunowvych tvérc, v pipadé financovani v eurech jsou marze v CR zhruba o 0,10-0,30 % vy3%( (s ohledem
na likviditni prirazky bank operujicich na doméacim trhu). Konkrétni podminky financovani vzdy zavisi na charakteru projektu,
profesni historii klienta, vy3i ukazatele LTC / LTV, parametrech ndjemnich smluv a zejména na stabilité cash flow. P¥i tvorbé
struktury financovani hraje nadale podstatnou roli profesionalita a pfedchozi zkuenost developera / investora, kvalita zdro-

je splaceni ¢ili stabilita cash flow, prévni vymahatelnost zajisténi a hodnota zastavy. I v tomto pfipadé plati, Ze ¢im nizsi LTV,
tim niz8i mazZe byt ve findle marze.

ESG A FINANCOVANI PROJEKTU

V souvislosti s riziky projektu je potfeba zminit rostouci akcent na udrZitelnost, véetné energetické efektivity budov. To je
dopad pfijeti unijniho planu European Green Deal, v jehoZ ramci se Ucastnické staty zavazuji do roku 2055 snizit uhlikovou
stopu na ,0“. S rozvojem trendu udrZitelnosti a ochrany Zivotniho prostfedi se stale vice vyuZivaji komplexni certifikacni
systémy budov (napfiklad LEED, BREEAM, WELL), které hodnoti kvalitu nemovitosti z mnoha uhl& pohledu pocinaje ener-
getickou naro¢nosti, pres hospodareni s pitnou a de$tovou vodou, aZ po vyuziti recyklovatelnych materiald, kvalitu vnitiniho
prostfedi, dopravni dostupnost a lokalitu.

Budovy, které budou spliovat taxonomii EU (pravidla pro mé&¥eni minimalizace uhlikové
stopy), budou z pohledu banky méné rizikové, tedy méné naro¢né na spottebu regulator-

dodate&nych provoznich a technickych niho kapitaly, a tedy ve vysledku ,vyhodn&jsi* pro klienta. Nejde aktualng o niz&i marZi,
opatFeni si vyzada neplanované investi¢ni ale o vyhodné&jsi parametry ,zeleného financovani' — zejména agresivnéji (tj. delsi a pro
naklady. klienta vyhodné&j3i) splatkovy plan.

Pavel Cermak, Grinity
Banky hraji v pfechodu k udrZitelnosti (snizovani uhlikové stopy) velmi délezitou ulohu,
nebot 90 % novych investic je financovano Uvérem. Pocinaje rokem 2023 jsou viechny
spolegnosti s vice ne? 250 zam&stnanci povinny uvadét podil svych investic do udritelnych aktivit (tzv. Green Asset Ratio).
Z regulatorniho pohledu jde o cilené Fizeni struktury portfolia — ¢im zelen&jsi projekt, tim niZ3i riziko a tim méné regulatorni-
ho kapitalu bude projekt vazat. U starich (méné ekologicky zpCisobilych) projekté zacaly banky vyzadovat plan kapitalovych
naklad@ na jejich energeticky ,upgrade"”.

P¥i refinancovani nemovitosti, ktera nespliiuje energeticka kritéria, mize vzniknout pro klienta problém — pokud financovani
ziskd, bude podstatné drazsi (nejen z titulu zvy3ené Urokové sazby, ale z titulu rizikové pfirazky za nedodrZeni energetického
standardu). Je proto v zajmu klienta komunikovat s bankou minimalné rok pfed ukon&enim terminu financovani tak, aby bral
v potaz aktualni poZzadavky banky na financovani srovnatelnych projektt (konzervativni struktura financovani a energeticky
statut projektu).

DLUHOPISOVE EMISE A JEJICH SMEROVANI

Rok 2022 byl pro trh nemovitosti velmi naro¢ny. Valka na Ukrajing, zvy3ujici se trokové sazby spolu s rostouci inflaci vyvola-
ly silnou nejistotu, ktera vedla k celkovému ochlazeni trhu primarnich emisi dluhopisd. Realitni trh, ktery patfil v pfechozich
letech k jednim z hlavnich emitent na eurobondovém trhu, zaZil nejvétsi propad ze viech sektor(l. Vysoké sazby, a tim
i naklady na financovani zacaly vést k pfecenéni portfolii — o¢ekava se, Ze letos dojde k navyseni vynost, které se drzely na
historicky minimalnich Grovnich az o 100 pb. To povede k dalsimu snizeni hodnoty realitnich portfolii 0 16-24 %, a to i za
predpokladu, Ze porostou ndjmy v priméru o 5 %.

Toto v8e vytvari tlak na financovani. Bylo zietelné vidét, Ze spolec¢nosti, které si pro financovani bézné volily dluhopisovy
trh, se najednou s nardstajici nejistotou a rozsifujicimi se ,spready”, vracely ke specializovanému bankovnimu financovani.
Eurobondovy trh se propadl o 125 biliont eur na 250 biliond (tyka se transakci nad 50 mil. eur) a poprvé v historii byl téZ
zaznamenan propad tzv. ESG bondq, které tvofily 31 % vSech emisi.

Cesky kapitalovy trh zaznamenal v roce 2022 také velmi omezenou aktivitu. Jediné vyznamné transakce v sektoru nemovi-
tostf byly emise spole¢nosti HB Reavis (1,37 mld. K&), Trigema (400 mil. K&), Accolade (20 mil. eur) a Passerinvest (25 mil.
eur). Z Ceskych spoleénosti, které se vydaly na eurobondovy trh jmenujme CTP, CPl a P3 — viechny to stihly je$té pred
zatatkem valky na Ukrajiné a tedy je$té za ,jinych" podminek.

Nicméné i pres vsechny negativni impulsy vidime svétlo na konci tunelu a lednové objemy eurobondovych emisi to jen
dokazujf (v lednu 2023 $lo 0 292,71 bilionu, zatimco v lednu 2022 to bylo jen 228,85 bilionu eur). Za¢atek tohoto roku se
na Ceském kapitalovém trhu taktéZ nesl v pozitivnim duchu. Na tuzemském kapitalovém trhu se projevil zajem investord
o rizikova aktiva (akcie, sttedoevropské mény) a v kombinaci s o¢ekavanimi, tykajicimi se pravdépodobného dosaZeni vrcholu
inflace a tendenci centralnich bank zpomalovat tempo zvy3ovani Grokovych sazeb, se kfivka Urokovych swapl v korunach
mezi prvnim a druhym tydnem propadla o 50 az 60 bps.
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Co ted? Jsou bondy viibec v této chvili atraktivni a pro jaké typy transakci? Pokud ano, na co se zaméfit? Odpovéd je ano! Kor-
poratni dluhopisy jsou stale jednou ze zajimavych alternativ financovani, nicméné oproti statnim dluhopis@im, které jsou stale

v popredi zajmu investor(, musi ty korporatni nabidnout zajimavéjsi vynos, ktery bere ohled na rizikovost emitenta, aplikaci

Jednou z moZnosti, jak zatraktivnit emisi jsou ,zelené nebo ESG bondy". Zelené dluhopisy (dle ICMA Green Bond Principles) se
od standardnich Li&f predevsim v (¢elu financovani — G¢elem musi byt zelené / udrZitelné investice, co pro realitni sektor pred-
stavuje budovu, kterd ma certifikaci BREEAM s ratingem Excellent a vySe nebo LEED s ratingem Gold a vy3e. U rezidenc¢nich
budov je to pak EPC stitek ,A".

Je tfeba si uvédomit, Ze banky a institucionalni investofi dnes urcuji, kterym firmam pajcit a do kterych investovat. ,Zelena
emise" pak mlze byt velkou vyhodou emitenta oproti konkurenci, nebot investofi budou stale méné ochotni financovat firmy,
jejichz byznys je ,$pinavy", a to z mnoha ddvodd. Jednim z nich je i povinnost bank vykazovat takzvané Green Asset Ratio, coz
je podil financovanych aktiv, které jsou povazované za zelené.

Obdobny prvek funguje i tam, kde jsou také povinni reportovat a klasifikovat podil zelenych investic, a to na zakladé smérnice
SFDR. Zaroveri jiz vnimame i zesilenou poptavku po zelenych dluhopisech ze strany ,retailovych®, tedy investord, tlak poten-
cialnich investor( na zelena aktiva se tedy zvy3uje. Zelené financovani je jednoduse fe¢eno budoucnosti a zelené dluhopisy
budeme na trhu vidat stale ¢astéji. | na tom ceském.

Jak na to? V prvni Fadé je nutné se spojit s finan¢ni instituci, ktera bude emisi aranZovat a umistovat na trh, a prodiskutovat
s ni uvazované parametry, na¢asovani a cilovy trh. Banka, popf. externi expert pak pomdze zformulovat tzv. Green Bond Fra-
mework — tedy popis viech zamyslenych projekt, které chce emitent financovat prostfednictvim emise zelenych dluhopist.
Tento dokument musi obsahovat i pfesny popis vybéru jednotlivych projektd, nasledny monitoring penéznich tok a minimalné
jednoro¢ni reportovani o stavu projekt( investordm. V neposledni fadé by mél byt Green Bond Framework ovéfen nezavislym
expertem ve formé tzv. Second Party Opinion.

Soucasné je tfeba zvolit pravniho poradce, se kterym je tfeba pfipravit nezbytnou dokumentaci jako napt. emisni podminky
a prospekt (pokud budou dluhopisy vefejné nabizeny nebo pFijaty k obchodovani na regulovaném trhu).

SOUCASNOST A VYHLEDY

Financovani realitnich projektd dnes probiha u kvalitné p¥ipravenych (tj. udrZitelnych) projektd bez problémd. Charakteristic-
kym rysem sou¢asného financovani je akcent na udrZitelnost a konzervativni parametry LTC / LTV, které poskytuji ochranu pro
pripadné vykyvy v cash flow, at jiz z jakéhokoliv divodu.

Aktualné je trh nemovitosti v Ceské republice v médu ocekavant: Yada investor(i ¢eka na svoji prileZitost, ladi se cenové predsta-
vy prodavajicich a kupujicich. Zajem bank je trh podpofit, byt oproti minulosti s vice konzervativnimi parametry poskytovaného
financovani a samozfejmé s akcentem na udrZitelnost.

LENKA KOSTROUNOVA, LENKA NOVAKOVA
¢soB
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FINANCOVANI
REZIDENCNICH
NEMOVITOSTI

Rok 2022 se vyzna&oval vyraznym ochlazenim trhu bydleni. Ekonomicka situace se
v koneéném dusledku odrazila na zpomaleni riistu cen rodinnych domu a stagnaci
cen bytd. Jediné ceny pozemk si zachovavaji stabilni dynamiku rastu.

Ochlazeni rezidenéniho trhu je disledkem celkové ekonomické situace ve spojeni
s regulaénimi opat¥enimi CNB, které omezily dostupnost hypoték, inflaci a riistem
cen energii.

U hypoték doslo k celkovému sniZeni jak uzavienych smluy, tak i objemu tvérd.
Objem poskytnutych hypoték p¥i zapoéitani refinancovani klesl o 64 % oproti
extrémnimu roku 2021. Objem skuteéné novych hypoték dosahl vyse 162 mld. K¢,
coz je vysledek v meziro¢nim srovnani o 57 % nizsi.

Nepfiznivé se vyvijela i situace v segmentu stavebniho spofeni. To se projevilo
poklesem objemu Gvért o 50 % oproti 2021. | pFesto je diky silné tradici a
pFiznivym trokovym sazbam stale zajimavou investiéni i Gvérovou pfileZitosti.
Dlkazem je meziroéni narlst poétu uzavienych smluv o 10 %, coZ je nejvice od
roku 2014.

Predminuly rok 2021 byl v mnoha ohledech rokem mimotadnym. Rekordné nizké Grokové sazby prilakaly velké mnoZstvi zada-
telt o hypotéky. Kontinualné rostouci ceny nemovitosti ve spojeni s extrémni poptavkou vedly k dosaZeni jejich mimofadného
objemu. Za nadprdmérnym nar(stem stala nejen vysoka poptavka po vlastnim bydleni a vyhodné troceni hypoték, ale i snaha
klientd hypote¢nich bank ochranit Uspory pred dopady pandemie a nasledné také pred rostouci inflaci. A pravé silici inflace
vedla CNB k postupnému zvy$ovani troku — a2 na dvoutydenni repo sazbu 3,75 % v prosinci 2021. Na to reagovaly komeréni
banky zdrazovanim bankovnich produktd veetné hypoték — jejich prdimérna trokova sazba se zvedla na 2,99 %.

Ani opakované intervence v roce 2021 viak nevedly k zadoucimu zpomalen/ infla¢niho réistu a tak CNB piistoupila v tnoru 2022
k dal3im razantnim opatfenim.

Centralni banka v prabéhu roku 2022 nakonec zvySovala zékladni Urokové sazby hned ¢tyfikrat, takze v ¢ervnu se dvoutydenni
reposazba zvysila na 7 %, tedy na Uroveri naposledy zaznamenanou po¢atkem roku 1999.

CNB soucasné v dubnu minulého roku zpfisnila pravidla pro poskytovani hypoték, co? ovlivnilo predeviim dostupnost tvért
pro 7adatele star$i 36 let a pofizovatele investi¢nich nemovitosti.

To celkem pochopitelné vedlo k postupnému zdraZovani hypotecnich Gvérd, omezovani jejich dostupnosti a véeobecnému
poklesu poptavky. Pocet poskytnutych hypoték klesl na 65 985, tedy na troven 37 % jejich poctu v roce 2021. Objem hypoték
poklesl z 541,3 mld. K¢ na 197 mld. K¢.

Razantni snizeni poptavky po hypotékach se postupné projevilo i na trhu reziden¢nich nemovitosti. Zatimco v pocatecnich
mésicich roku se dopady regula¢nich opatfeni jesté neprojevily a ceny rostly podobnym tempem jako v roce 2021, v druhé
poloviné roku uz bylo mozné registrovat znatelné projevy ochlazeni. Doslo k postupnému odlivu poptavky po nemovitostech
(s vyjimkou pozemke) a nasledné k citelnému zpomaleni réistu cen rodinnych dom( a stagnaci cen byt



GRAF Vyvoj objemu a poétu poskytnutych hypoték v letech 2020-2022
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HLAVNi FAKTORY OVLIVNUJiCi REZIDENCNi TRH

Reziden¢ni trh a jeho financovani pocitily dopady mnoha faktort a mezi nimi pfedevsim vieobecny narGst cen. Rok 2022 se nesl
v duchu padivé inflace. Podle Ceského statistického tfadu dosahla priimérna mira inflace hodnoty 151 %. To je druhy nejvy$si na-
réist spottebitelskych cen v historii samostatné Ceské republiky. Ceny zboi se zwyiily v priiméru o 16,8 %, kdy? u sluzeb byl nartist

niz8i, a ¢inil 12,3 %. Svého vrcholu dosahl riist cen v zafi minulého roku, kdy mira inflace v meziro¢nim srovnani atakovala 18 %.

Pro CNB je snizeni miry inflace v roce 2023 prioritou. V prvnim ¢tvrtleti roku jesté ocekava meziroéni réist cen na trovni 15 %,

nicméné v prabéhu tretiho a ¢tvrtého c¢tvrtleti by méla klesnout pod 10 %.

Reziden¢ni a hypote¢ni trh loni silné ovlivnily restriktivni opatfeni centralni banky. Ve snaze ptredejit ohroZeni stability bankovni-
ho trhu a eliminovat ptipadny nartist rizikovych Gvére pristoupila CNB k zptisnéni podminek pro poskytovani hypoték. Souc¢asné

vzala v Uvahu vyrazné nadhodnoceni cen nemovitosti zptisobené dlouhodobym a rychlym cenovym rlistem a j

ejich nedostatet-

nou nabidkou. CNB uvedla, ¥e ceny nemovitosti jsou o 60 % vy&&i, nez by odpovidalo trovni pifjmé ,medianové" domacnosti,

kdyz u investi¢nich nemovitosti byly o 40 % vy33i, neZ by odpovidalo predpokladanému pijmu z pronajmu.

Novéa opatteni zasahla zejména Zadatele starsi 36 let a ty, kteff nepofizuji nemovitosti pro vlastni bydleni. V podstaté se jednalo

o obnoveni pravidel zavedenych v roce 2019 a zrudenych v ¢ervnu 2020 v prébéhu pandemické krize.

CNB snizila pomér vyse hypoteéniho tvéru a hodnoty zastavené nemovitosti (LTV) z 90 % na 80 %. Sou¢asné stanovila limit uka-
zatele DTI, tedy vysi celkového dluhu Zadatele vyjadieného v nasobcich jeho &istého ro¢niho piijmu, na troven 8,5. Limit ukazatele

DSTI, poméru mezi celkovou vysi mési¢nich splatek dluhu Zadatele o Gvér a jeho Cistym mési¢nim pFijmem, ustanovila na 45 %.
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Centralni banka sou¢asné zmirnila tyto limity pro Zadatele do 36 let. Hodnotu ukazatele LTV u této kategorie ponechala na
trovni 90 %, Llimit DTl stanovila na 9,5 a limit ukazatele DSTI na 50 %.

Zatimco rok 2021 se nesl v duchu extrémné nizkych drokovych sazeb, loni tomu bylo naopak. Obavy z inflace i pfehfati nemo-
vitostniho trhu vedly CNB ke kontinualnimu zvy3ovani troku, kdy? obavy ryze ekonomického razu jeété zesilily dopady ruské
invaze na Ukrajinu. UZ loni v ¢ervnu dosahl zakladni drok vyse 7 %. S tim také korespondoval vyvoj hypotenich sazeb. V lednu
2022 ¢inila pramérna Urokova sazba 3,39 %, v poloviné roku uZ vystoupala na 5 % a v prosinci dosahla dokonce 5,98 %. Druha
polovina roku se oviem nesla ve znameni pomalé stabilizace. Ackoliv v prosinci sazby dosahly svého maxima, v obdobi mezi
¢ervencem a prosincem se jejich vy$e zmény pohybovala jen v fadech setin aZ desetin procent. TudiZ se zd4, Ze trokové sazby
v roce 2022 dosahly svého stropu a v nasledujicim obdobi o¢ekavame jejich stagnaci, pfipadné mirny pokles ke konci roku
2023.

III GRAF Vyvoj priimérné realizované Grokové sazby novych hypotecnich tvéri (2022)

5,83 5,86 5,96 598

542
5,01

4,64
4,39
415

3,84
3,39

ZDROJ: CBA HYPOMONITOR

Také, co se tyka cen, méa trh reziden¢nich nemovitosti za sebou velmi turbulentni rok. Jak ukazuje HB index, v prvni ¢asti roku
2022 se jesté neprojevil dopad regula¢nich opatfeni — vyvoj na tomto poli navazoval na pfedchozi obdobi a ceny rostly stejnym
tempem. Jako kli¢ové faktory se projevovaly: nedostatecna nabidka nemovitosti zejména ve vétsich méstech, zvySovani cen
stavebnich praci, ale i obava verejnosti z rostouci miry inflace a pfipadného budouciho zdrazeni hypotecnich Gvérd. Mezictvrt-
letni zména cen vech typl nemovitosti se pohybovala kolem 5 %, kdyZ ceny pozemk( dosahly meziro¢niho nardstu 23,7 %.

Ale uz ve druhém ctvrtleti se situace pozvolna ménila. Rist cen, zejména bytd a domd, mirné zpomalil, protoZe se zacala pro-
jevovat opatten! CNB. Pritom byly hybatelem cenovych pohybti predeviim kraje, p¥icemz naopak ceny v Praze vykazovaly jen
mirné zmény. Tempo ristu cen rodinnych dom& zpomalilo zejména kvili snizujici se poptavce, kdyZ zajem byl zejména o mensi
domy v dobrém technickém stavu. Oproti tomu byl patrny propad poptavky po starsich a energeticky naro¢nych domech nebo
nemovitosti vzdalengjsi od vétsich mést. Pouze kategorie pozemkd si udrzela silnou dynamiku rlistu cen. Ty atakovaly novy
rekord meziro¢nim nardstem 23,9 %.

Ve tfetim Ctvrtleti postupné ochlazovani trhu pokracovalo, a to uz bylo patrné u viech typl rezidennich realit. Pfitom se
poptavka po rodinnych domech vyrazné propadla, kdyZ? u rekreacnich objekt(l prakticky zamrzla. Soucasné rlst cen energif
dramaticky omezil zajem o velké rodinné domy bez provedené rekonstrukce. Ceny bytd stagnovaly a byl jiZ patrny pokles jejich
prodeje. Cenovy rlst se zpomalil také u pozemkd. Na rozdil od byt a domd zde viak poptavka neklesla. S rostouci cenou rostl

zajem o pozemky v lokalitach vzdalenéjsich od okrajl velkych mést.

V zavéru roku vechny trendy, patrné uz ve tietim Ctvrtleti, zesilily. Prodej byt se meziro¢né propadl o 30 %, a to ve viech
krajich, nejvice v Moravskoslezském, Karlovarském a Stfedoceském. Poptavka po bydleni se proto preléva do oblasti najma. Po-
dobné jako u byt dochazi ke sniZeni poptavky v kategorii rodinnych doma. Zajem je pfitom o mensi a levnéjsi domy s topenim
na tuha paliva. Minimalni je zajem o velké star$i domy nebo rekrea¢ni nemovitosti. Naopak stabilni zlstava poptavka po po-
zemcich. Jedna se o jedinou kategorii, kde za cely rok nedo3lo ke zpomaleni tempa rdstu cen. Pozornost kupujicich se stéle sou-
stfeduje na pozemky vzdalengjsi od vétSich mést. Nabidku oviem brzdi zastaralé dzemni plany a nedostate¢na infrastruktura.
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PARAMETRY ,PRUMERNE" HYPOTEKY

Primérna vyse hypotec¢niho Uvéru vzrostla v roce 2021z 2,9 mil. K& za¢atkem roku na 3,2 mil. K¢ na jeho konci. | zde se v3ak loni
projevily dopady ekonomické situace a regula¢nich opatieni CNB. Rostouci trokové sazby zvy3ujici pravidelné splatky i nutnost

zajisténi vyssi finan¢ni ¢astky z vlastnich zdrojd vedly Fadu domacnosti k Upravé vyse hypotecnich Gvérdi. Proto loni pramérna
hypotéka klesla pod troven 2,9 mil. K¢, kde se naposledy nachazela koncem roku 2020.

Z hlediska regionalniho pohledu byly nejvy$si hodnoty primérné hypotéky dosaZeny v Praze, Stfedoceském a Jihomoravském
kraji. Na opac¢né strané spektra pak nalezneme Karlovarsky kraj.

NARUST ZAJMU O STAVEBNi SPOREN{

Celkové ochlazeni reziden¢niho trhu se odrazilo i v segmentu stavebniho spofeni. Objem poskytnutych Gvérd podle tdajd
Asociace stavebnich spofitelen oproti rekordnimu roku 2021 klesl 0 50 % na 56,7 mld. K¢&. | pfesto se viak ukazalo, Ze stavebni
sporeni z(istava atraktivnim nastrojem pro sporeni, respektive investic u vétsiny ¢eskych domacnosti. Urokové sazby z vkladt
se béhem roku zvysily z 1% na 3 %, coZ v kombinaci se statnim pFispévkem pfitaZlivost stavebniho spofeni zna¢né posililo,
prestoZe banky na terminovanych tctech nabizely zhodnoceni az 6 %. V roce 2022 bylo nové uzavieno 572 210 smluv, co? je
0 10 % vice neZ v roce predchozim. Toto ¢islo zahrnuje jak nové smlouvy, tak i navyseni cilovych ¢astek. Jedna se o nejvyssi
pocet od roku 2014.

GRAF Po¢et novych smluv o stavebnim spofeni 2010-2022
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Objem poskytnutych Gvérd za rok 2022 byl sice ve srovnani s extrémnim rokem 2021 polovi¢ni, nicméné pofad se jednd o je-
den z nejlepsich vysledkd za uplynula Léta. Jesté v prvnim a ¢aste¢né druhém Ctvrtleti poptavka kopirovala trend roku 2021.
V prosinci se ale uZ objem Gvérd sniZil o 75 % ve srovnani se stejnym mésicem 2021. Nicméné zda se, Ze tim doslo k zastaveni
propadu a situace se stabilizovala.

Vysledky roku 2022 ukazuji, jak silnou pozici ma stavebni spofeni u Ceské vefejnosti, a to i ve slozité ekonomické situaci.
Stavebni spofitelny eviduji 3,2 mil. smluv ve fazi spofeni a spravuji vklady v hodnoté 336 mld. K¢, coZ je zhruba 7 % veskerych
Uspor domacnosti.

Pro stavebni spofeni bude hlavnim tématem roku 2023 diskuse o statni podpore, jejiz vysledek vyrazné ovlivni budoucnost
celého segmentu. Z hlediska zajmu vefejnosti se da otekavat stabilizovana situace, kdy poptavka bude stale reagovat na vy-
hodné Urokové sazby.

III GRAF Objem avért poskytnutych stavebnimi spofitelnami (v mld. K&)
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Energeticka krize a s nf spojena rostouci zaté? pro domaci rozpotty do oblasti bydleni razantné zasahly — podle CSOB Indexu
inovaci 90 % Ceskych domacnosti dnes fesi energetické Uspory. To se odrazilo v nérlistu zajmu o udrZitelné nemovitosti, inves-
tice do rekonstrukci s cilem zajistit pro domy i byty nizsi energetickou naro¢nost, ale i o vyhodné finan¢ni produkty podporujici
pravé udrzitelné bydlen.

Uz v roce 2021 doslo ke skokovému nardstu zajmu o tento typ financovani. Dtkazem je i stale rostouci poptéavka po zajisténi
zdrojt z programu Nova zelena Gsporam. Ta mezi roky 2020 a 2021 vzrostla ze zhruba 14 700 Zadosti na 22 300, pficemz ob-
jem pozadovanych dotaci se zvysil z 3,26 na 4,51 mld. K& Ke skute¢né eskalaci viak doslo v roce 2022. Pocet podanych Zadosti
vzrostl az na 81600 a jejich objem dosahl téméf 17,3 mld. Ke.

JAKY BUDE REZIDENCNIi TRH V ROCE 2023?

Abychom byli schopni patfi¢né posoudit letosni vyvoj na trhu s reziden¢nimi nemovitostmi a potazmo také na hypote¢nim
trhu, musime se nejprve ohlédnout za kli¢ovymi milniky roku 2022. S dlouhodobé rostoucim zajmem o vlastni bydleni rostly
v uplynulych letech i ceny nemovitosti. Vyrazné ochlazenf celého trhu pfislo pravé s rokem 2022, kdy se CNB rozhodla v boji
proti inflaci zvy$ovat Urokové sazby a opétovné zavést takzvani makroobeztetnostni (nebo také makroprudencni) opatfeni
i pro oblast hypoték. Pravé tyto kroky ¢eské populaci zna¢né omezily dostupnost vlastniho bydleni a pfispélo ke snizeni poptav-
ky po koupi bytti ¢ domci. Podle véeho nelze predpokladat, ze by CNB pFipravovala zmény ve zmifiovanych opattenich nebo
vyraznégji snizovala Urokové sazby. Je tedy na misté ocekdavat, Zze po vétsinu roku 2023 bude vy3e Uroku stagnovat a alespon
mirného zlevnéni hypoték se doc¢kadme nejdfive v druhém pololeti tohoto roku. Sazba 3—4 %, ktera by mohla pfispét k oZiveni
trhu s rezidencemi, je oviem bohuzel prozatim stale v nedohlednu.

Mirné sniZzovani pak lze naopak ocekavat u cen byt(, a to pfedevsim u téch v odlehlejsich lokalitach s horsi infrastrukturou
nebo obcanskou vybavenosti a u také u energeticky naro¢négjsich jednotek. S ohledem na posledni vyvoj miizeme predpokladat,
7e nabidka bytt bude stéle vice pfevy3ovat celkovou poptavku. Néktefi prodavajici, predevsim majitelé starSich nemovitosti, tak
budou muset pravdépodobné pifehodnotit sva cenova ocekavani.



Vyraznéjsi pokles poptavky se loni tykal rodinnych domd a bude i nadale pokracovat, zejména u téch s vétsi obytnou plochou. Do
zajmu o tento typ nemovitosti se promitaji zejména obavy z riistu cen energii a celkovych naklad(i na jejich Gdrzbu. Lidé za¢inaji
vice preferovat spiSe mensi a levnéjsi domy a potazmo i Uspornéjsi domy s kvalitnim zateplenim, nebo tfeba tepelnym Cerpadlem.

Viibec nejtvrdsi dopad pak zaznamenaly v uplynulém roce rekreacni objekty. K celkovému nezajmu o né, kromé uz zminénych faktord,
prispivaji i obavy z rostoucich naklad(i na tdrzbu — lidé se zkratka cht&ji nejprve postarat o své vlastni bydleni. Nelze ocekavat, Ze by
se tato situace néjak vyrazné ménila ani v nadchazejicich mésicich. Diametralné odliSnou situaci mizeme sledovat v pFipadé pozemk.
| pres pokracujici rist cen zde zatim poptavka nezacala klesat, kupujici pfitom vyhledavaji i pozemky za dostupnéjsi ceny ve vzdalengj-
Sich lokalitach, ale také nestavebni pozemky. Ani trhu s pozemky se viak nevyhnou jistd omezeni — nabidku budou v roce 2023 brzdit
napriklad zastaralé Uzemni plany, rostouci naklady na zasftovani, ale i zvy3ujici se poplatky spojené s odvody do obecnich rozpoct.

Jakkoliv se miZe zdat situace na trhu vlastnického bydleni pochmurna, nabizi i fadu pfileZitosti pro kupujici. Niz8i poptavka
pravdépodobné povede k tlaku na prodejce a zejména ti v hiife dostupnych lokalitach budou pravdépodobné muset zvaZit, jak
stanovit prodejni cenu.

Relativné vysoké naklady na provoz domacnosti pak nabizeji prostor pro trend udrzitelného bydleni. Zajem o Gvér na provozné
Usporny domov, stejné jako o pajc¢ku na udrZitelné inovace, jako je tfeba fotovoltaika, tepelné ¢erpadlo, nebo celkové zatepleni
nemovitosti, loni vyrazné vzrostl. Ocekavame, Ze tato poptavka bude v tomto roce nabirat na sile.

MARTIN VASEK
Hypoteéni banka a CSOB Stavebni spotitelna
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LEGISLATIVA

PREHLED LEGISLATIVNICH NOVINEK ROKU 2022

Minuly rok pinesl pro oblast realitniho prava fadu zmén ovlivnénych predevsim vysokou inflaci, obavami z ekonomického
vyvoje a konfliktem na Ukrajiné. Tento vyvoj se promitl i do smluvni dokumentace, ve které se klade vétsi dtraz na inflatni
dolozky, platby za energie a moZnost pfed¢asného ukonceni ndjemniho vztahu. Z pohledu legislativnich zmén lze pozitivné
hodnotit transparentnéjsi pravidla tykajici se spoluprace vefejného a soukromého sektoru pfi vystavbé v Praze ¢i pokracujici
snahy o regulaci problematiky kratkodobého ubytovani. Aktivni byl i Nejvy3si soud, ktery se v lofiském roce nékolikrat zabyval
problematikou konfliktu zajm0, s vyznamnym dopadem predevsim na realitni financovani.

METODIKA SPOLUUCASTI INVESTORU NA ROZVO)I UZEMi PRAHY
- JEDNOTNY POSTUP PRO VSECHNY PRAZSKE DEVELOPERY?

Snad kazdy developer, ktery v poslednim desetileti planoval vystavbu v ramci Gzemi hlavniho mésta vyzadujici zménu tizemniho
planu, si vybavuje nejistotu, se kterou vstupoval do jednani s vedenim Prahy a jednotlivymi méstskymi ¢astmi ohledné rozvoje
Uzemi, kterd je s novym, zejména reziden¢nim developmentem neoddélitelné spjata. Odstranéni této nejistoty ma za cil Meto-
dika spolutcasti investort na rozvoji tizemi hl. m. Prahy, ktera byla schvalena usnesenim zastupitelstva hlavniho mésta Prahy
dne 27. ledna 2022. Ta totiz nastavuje predvidatelné, rovné, transparentni, nediskriminac¢ni, spravedlivé a v3estranné vyhodné
podminky spoluprace mésta, méstskych ¢asti a investor( pfi rozvoji tzemi Prahy.

Zavaznost metodiky a Géastnici

Metodika je sice aplikovatelna na celé dzemi hlavniho mésta, v souladu s usnesenim prazského zastupitelstva je viak zavazna
pouze pro organy hlavniho mésta Prahy. Mé&stskym ¢astem, které nemaji dosud schvalend pravidla pro spolupraci s investory,
toto usneseni pouze doporucuje metodiku projednat, pfevzit a implementovat do praxe. Obdobné pak méstskym ¢astem, které
pred vznikem metodiky jiZ takova pravidla pro své Gzemi pfijala, doporucuje uvést je do souladu s ni. Kyzenym vysledkem je
tedy sjednoceni dosud rozt¥isténé ¢i chybéjici praxe.

Zda bude o spolupraci jednat s investorem méstska ¢ast, samotna Praha ¢i obé strany soucasné zavisi na rozsahu pozadované
zmény Uzemniho planu. Zmény tzemniho planu, které predpokladaji navyseni hrubé podlazni plochy maximalné do 3 000 m?
(tzv. drobné a lokalni zmény) projednava s investorem pouze dotena méstska ¢ast, pfi navydeni hrubé podlazni plochy v roz-
mezf od 3 000 do 30 000 m? (tzv. lokalitni zmény) pak projednava s investorem dottend méstska ¢ast za casti hlavniho més-
ta. Hlavni mésto povede jednani s investorem pouze v pFipadé tzv. ¢tvrtovych a metropolitnich zmén, kdy ma dojit k navyseni
hrubé podlazni plochy nad 30 000 m?, a to vzdy za U¢asti dot¢ené méstské ¢asti.

P¥i jednani o spolupraci je viak tfeba mit na paméti, Ze hlavni mésto i méstské ¢asti zde vystupuji vyhradné v rozsahu své sa-
mostatné pdsobnosti. Dojde-li tedy k uzavieni smlouvy o spolupraci, neznamena to automaticky, Ze tizemni plan bude zménén
podle pfedstav developera. O samotné zméné Uzemniho planu totiz rozhoduji obce v prenesené plsobnosti, tedy v ramci
vykonu statni spravy.

Smlouva o spolupraci

Vysledkem Uspé3ného jednani mezi developerem, méstskou ¢asti a pfipadné hlavnim méstem je uzavieni smlouvy o spolupraci,
v niz se stanovi zakladni parametry spoluprace pfi developmentu, zejména maximalni celkovy rozsah hrubé podlazni plochy
planované vystavby a dal3i regulativy jako napfiklad urbanisticka struktura blokd a vefejnych prostranstvi, zastavitelnost ¢i vy3-
kova regulace. Tyto zakladni parametry je pak investor povinen dodrZovat ve v3ech fazich vystavby. Smlouva o spolupraci také
vymezuje vzajemné zavazky smluvnich stran. Vzhledem k tomu, Ze méstské ¢asti a hlavni mésto uzaviraji smlouvu o spolupraci
jako subjekty soukromopravnich vztaht, nikoli jako vykonavatelé vefejné moci, mohou se v souvislosti se zménou tzemniho
planu zavazat pouze k poskytnuti své soucinnosti k vydani veskerych spravnich rozhodnuti pro Gcely realizace developmenty,
zejména poskytnout potfebna stanoviska a souhlasy ve spravnich fizenich. Nemohou se v3ak jakkoliv zavazat, Ze zména Gizem-

niho planu bude schvalena. Dalsim prikladem mozné soucinnosti méstské ¢asti, respektive hlavniho mésta, je zajisténi soucin-

nosti jimi zfizenych, zaloZenych ¢i ovladanych pravnickych osob, zejména pak vlastnikd, provozovatel a spravc( siti technické



a dopravni infrastruktury, ¢i ziizeni vécnych bfemen pro uloZeni siti nebo poskytnuti pozemkd pro stavebni zabor, vzdy viak
pouze na pozemcich ve vlastnictvi hlavniho mésta, respektive pozemkd svéfenych do spravy pFislusné méstské ¢asti.

Investor se na oplatku ve smlouvé o spolupraci zavazuje k dobrovolnému poskytnuti kontribuce do vefejné infrastruktury,
verejného prostranstvi ¢i napfiklad obcanské a rekreacni vybavenosti, a to ve vysi urcené vypoctem stanovenym metodikou.
Kontribuce investora miize mit podobu finan¢niho plnéni spocivajiciho v pfevodu penéznich prostfedkd do Fondu spoluticasti
investord na rozvoj Uzemi hl. m. Prahy, respektive do fondu méstské ¢asti nebo podobu nefinanéniho plnéni. Tim je napriklad
prevod pozemk(, realizace vystavby 3kol, parkd a jinych staveb verejné infrastruktury ¢&i zpracovani projektové dokumentace
pro stavbu vefejné infrastruktury. V3echna investorem poskytovana plnéni se pfitom vyhradné vztahuji k tzemi, kde ma pfislus-
na zména Uzemniho planu probéhnout.

Prijeti metodiky, ktera docili nastaveni transparentnich a rovnych podminek pro viechny developery, dle nadeho ndzoru vnese

do prazského developmentu vétsi pravni jistotu. Je viak otazkou, zda diky ni dojde k vyraznému zrychleni a posileni vystavby.
Na vysledky si budeme muset nejspi$ jeté par let pockat.

METODIKA MMR - JAK TO BUDE S AIRBNB?

Poskytovani kratkodobého ubytovani prosttednictvim Airbnb a obdobnych platforem tzv. sdileného ubytovani vzbuzuje v poli-
tice, a to zejména té komunalni, jakoZ i u Siroké verejnosti, silné reakce. Divodem je nedostatec¢na pravni regulace této podni-
katelské cinnosti, kterd je bohuZel ¢asto zneuZivana. Mezi hlavnimi podprci pfijeti pravni regulace poskytovani kratkodobého
ubytovani je hlavni mésto Praha. To se jiz v minulych letech pokouselo, bohuZel nelspésné, o zahrnuti regulace poskytovani
kratkodobého ubytovani do pravni Upravy obsazené v obc¢anském zakoniku a Zivnostenském zakonu.

Ac ani v roce 2022 nedoslo k prijeti zakona, ktery by pro poskytovani kratkodobého ubytovani stanovil jasna pravidla, doslo
v Cervenci 2022, a to mimo jiné z podnétu Komise Rady hl. m. Prahy pro poskytovani kratkodobych ubytovacich sluzeb, k vydani
Metodické poméicky Ministerstva pro mistni rozvoj CR tykajici se poskytovani ubytovacich sluzeb ve stavbach uréenych pro
bydleni. Tato metodicka pomdicka sjednocuje postup stavebnich Gfad( pfi provéfovani, zda je stavba uZivana v souladu s ko-
lauda¢nim rozhodnutim a je-li zjistén nepovoleny zplsob uZivani stavby, sjednocuje postup zjednani napravy, véetné spravniho
postihu. Pravé uZzivani stavby v rozporu s jejim G¢elovym uréenim je ¢astym problémem provozovateltl kratkodobych ubyto-
vacich sluZzeb. Nej¢astéji pritom nastava situace, kdy je pro jejich poskytovani vyuzivana stavba zkolaudovana jako byt nebo
rodinny d&im. Tyto stavby v3ak pro takové uZivani nespliiuji obecné ani technické poZzadavky stanovené sekundarni legislativou.
V souladu s ¢eskym pravnim fadem proto mdZe byt k poskytovani ubytovacich sluzeb vyuZivdna pouze stavba ubytovaciho
zatizeni (ve smyslu vyhlasky ¢ 501/2006 Sb.) a ubytovaci jednotka (ve smyslu vyhlasky & 268/2009 Sb.).

Tato Metodicka pom(icka podle naseho nazoru napomuze k zamezeni toho, Ze poskytovatelé kratkodobych ubytovacich sluzeb
za timto u¢elem vyuzivaji byty a bytové domy, sama o sobé ale nepfedstavuje dostate¢nou pravni regulaci tohoto typu podni-
kani. Zakonna pravni Uprava poskytovani kratkodobého ubytovani formou tzv. sdileného ubytovani ale mozna neni daleko. Mi-
nisterstvo pro mistni rozvoj totiz v sou¢asné dobé pFipravuje novelu zakona ¢ 159/1999 Sb. o nékterych podminkach podnikani
a nékterych ¢innosti v oblasti cestovniho ruchu, kterd by pravé takovou Upravu méla obsahovat.

NOVELA OBCANSKEHO ZAKONIKU

V roce 2022 byla pfijata rozsahla novela obcanského zakoniku, kterd s Uc¢innosti od 6. ledna 2023 pfinesla zasadni zmény
v oblasti prav spotiebitele, v¢etné pripadd, kdy se se spotiebitelem uzavird smlouva tykajici se prodeje ¢i vystavby nemovi-
tosti. Zmény se tak dotknou prevazné developer ¢ stavebnich spole¢nosti cilicich na fyzické osoby. Kromé toho doslo ke
zménam Upravy licen¢nich smluv, které jsou relevantni pro uZivani autorskych dél, jako je projektova dokumentace ¢i archi-
tektonické studie. Zmény obcanského zakoniku, které mohou byt relevantni pro realitni trh, lze pro pfehlednost roztfidit do
nékolika oblasti.

Informaéni povinnost (§ 1811 ob¢anského zakoniku)

Novela upravila a zptesnila rozsah informaci, které je podnikatel povinen sdélit spotrebiteli pfed uzavienim spotiebitelské

smlouvy. Toto bude v pfipadé prodeje nemovitosti zasadni zejména v predsmluvni fazi, pficemz nové bude muset podnikatel

(tj. v naem pFipadé prodavajici ¢i stavebni spole¢nost) uvadét v relevantnich ptipadech nasledujici tdaje:

vedle Udajll o své totoznosti (tj. své jméno ¢&i nazev), téZ adresu sidla, telefonnf &islo a adresu pro dorucovani elektronické
posty, pokud podnikatel takovou elektronickou adresu mg;

e celkovou cenu nemovitosti ¢i stavebnich praci véetné viech dani, poplatk( a jinych obdobnych penézitych plnéni, a pokud
povaha nemovitosti ¢i praci neumoziuje tuto cenu rozumné urtit predem, zplsob jejiho vypocty;

¢ zplsob platby, zplsob a ¢as predani nebo plnéni a pripadné pravidla vyfizovani stiznosti, pokud méa takové zvlastni pravidla
stanovena;

e (idaj o existenci prav z vadného plnéni, pfipadné také o zaruce za jakost a jeji podminkach.
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Zneugzivajici ujednani (§ 1814 ob&anského zakoniku)

V souladu s poZadavky evropskych smérnic novela dale upravila a zpfesnila demonstrativni vycet zakazanych ujednani ve spo-
trebitelskych smlouvach, kterd jsou nové oznacovana jako zneuzivajici ujednani.

Obcansky zakonik nové uvadi konkrétni ujednani spotfebitelskych smluy, kterd jsou zneuzivajici, pficemz:

e v prvnim odstavci jsou uvedena ujednani, kterd jsou zneuZivajici (tedy zakazana) vzdy, nové napriklad ujednani tykajici se
ukladani neptimérenych sankci ¢i postoupeni ze strany podnikatele, které by mohlo vést ke zhor3eni postaveni spotiebitele;

e v druhém odstavci jsou uvedena ujednani, u nichZ se zneuzivajici povaha predpoklada, avsak v konkrétnim pfipadé mize byt
prokazano, Ze s ohledem na dalsi okolnosti ujednani zneuZivajici neni, a to naptiklad ujednani, ktera zakladaji podnikateli pravo
vypovédét zavazek bez divodu hodného zvlastniho zfetele bez primérené vypovédni doby nebo ujednani, kterd odkladaji
urCeni ceny aZ na dobu plnéni.

Vzhledem k tomu, Ze rozsah zmén v této oblasti je zasadni, ze podnikateldm doporudit revizi stavajici vzorové dokumentace
cilené na spottebitele a identifikaci ustanoveni, kterd mohou byt ve smyslu ob¢anského zakoniku zneuZivajici, a tudiz se k nim
nebude prihlizet (pokud se jich spotebitel nedovold).

Domnénka existence skrytych vad nemovitosti (§ 2129 a § 2629 obéanského zakoniku)

| pfes zmény, které novela zavedla v oblasti zaruky za jakost a skrytych vad, plati v pfipadé koupé nemovitosti nadale objek-
tivni Lhata pro vytykani skrytych vad v délce 5 let. Pro kupni smlouvy se spotfebitelem v3ak ob¢ansky zakonik nové zavadi
domnénku, dle které méla nemovitost vadu pfi pfechodu nebezpeéi na véci (nejcastdji se jedna o okamzik prevzeti), pokud se
prisludna vada projevi v prabéhu dvou let od tohoto okamziku. Obdobné ustanoveni se pak pouZije i na stavby zhotovené pro
spottebitele na zakladé smlouvy o dilo.

Vyuzivani autorského dila (§ 2374 a § 2374a obéanského zakoniku)

Novela ob¢anského zakoniku vyznamné zasahla i do ustanoveni tykajicich se uZivani autorského dila (napt. projektové doku-
mentace ¢i architektonické studie) na zakladé licence. Sjednana odména za licenci bude moct byt ujednana jako pevna ¢astka
pouze v odtvodnénych pripadech a s ohledem na zvlastnosti jednotlivych odvétvi. Véfime, Ze toto ustanoveni se ve vztahu
k odvétvi stavebnictvi bude vykladat v tom smyslu, Ze odménu za uZiti projektové dokumentace bude mozné nadale sjednavat
jako pevnou ¢astku.

Novinkou pro nabyvatele licence bude povinnost autora pravidelnég, alespof jednou ro¢né, informovat o uZiti ptislusného dila.
Konkrétné bude mit autor pravo na Uplné, aktualni a relevantni informace o uZiti jeho dila. Pokud nabyvatel licence udélil k dilu
podlicenci tfeti osobé&, musi autora informovat i o tom, jak dilo uZil nabyvatel této podlicence.

ZASADNI JUDIKATURA S DOPADY NA REALITNi TRANSAKCE
Stfet zajma a realitni financovani

V uplynulych mésicich se Nejvyssi soud ve své rozhodovaci praxi opakované vénoval otazkam stietu mezi zajmy ¢lend volenych
organt obchodni korporace a samotné obchodni korporace upraveného zejména v § 54 a nasl. zakona o obchodnich korporacich.

Tato judikatura Nejvy3siho soudu ma vyznamné dopady jak na proces pfijimani, ale i obsah rozhodnuti organd obchodnich kor-
poraci a mlZe mit rovné? negativni dopad na samotnou finan¢ni (& jinou smluvni) dokumentaci, kdy v désledku nespravného
postupu stran rozhodnuti organt obchodnich korporaci nemusi byt dané obchodni korporace pravnim jednanim viibec vazana.

V rozhodnuti sp. zn. 31 Cdo 1640/2022 ze dne 5. Fjna 2022 Nejvy$si soud objasnil, jaké nasledky ma porueni povinnosti ¢lena
voleného organu dle § 54 a nasl. zdkona o obchodnich korporacich. V p¥ipadg, Ze ¢len voleného organu nesplni notifika¢ni
povinnost, pfipadné uzavie smlouvu navzdory skutecnosti, Ze mu pfisludny organ vykon funkce pozastavil nebo mu zakazal
danou smlouvu uzavfit, dopada na jeho jednani obecna Uprava stfetu zajmd zastupce a zastoupeného dle § 437 obcanského
zakoniku. Odborna literatura se neshoduje na tom, jaké ddsledky ma poruseni zakazu zastupovat ve stfetu zajm@ (resp. pfi
uzavirani smluv dle § 55 a 56 zakona o obchodnich korporacich) ve smyslu § 437 odst. 2 ob&anského zakoniku. Prevazujici
nazor se priklanf k relativni neplatnosti pravniho jednani uc¢inéného v poruseni zakazu zastupovat. Nejvy$si soud v citovaném
rozhodnuti pfekvapivé uzaviel, Ze neni-li tfeti osoba, s niz bylo jednano, v dobré vife v zastupdi opravnéni zastupce, neni zastou-
peny (obchodni korporace) jednanim zastupce (¢lena statutarniho organu) vilbec vazan. Zastoupeny se nedostatku zastupciho
opravnéni zastupce dovola viii treti osobé (jeZ neni v dobré vife v zastupéi opravnéni zastupce) v ptipadech, kdy pFisluiné
pravni jednani neni dodate¢né a bez zbyte¢ného odkladu schvaleno.

V rozhodnuti sp. zn. 27 Cdo 2699/2021 ze dne 7. prosince 2022 se pak Nejvy33i soud zabyval otazkou rozsahu plnéni infor-
macni povinnosti dle § 54 a nasl. zakona o obchodnich korporacich. Podle Nejvy3siho soudu ¢len voleného organu obchodni



korporace svou informacni povinnost zasadné splni tim, Ze p¥islusnému orgénu predlozi celé znéni ndvrhu smlouvy nebo sdéli
cely jeji obsah, coZ je ovdem v rozporu s tim, jak funguje zavedena trzni praxe v oblasti finan¢ni dokumentace. Informacni povin-
nost ¢len voleného organu splni rovnéz tim, Ze predloZi pfislusnému organu obchodni korporace pouze ¢ast navrhu smlouvy
nebo pfisludny organ informuje pouze o ¢asti obsahu zamyslené transakce, je-li z predloZené ¢asti navrhu smlouvy anebo
z predloZenych informaci patrné, zda uzavfenim smlouvy mohou byt zasazeny zajmy korporace. Prislu$ny organ si mdZe sam
zvazit, zda mu neuplny navrh smlouvy postaluje, a pfipadné miize pozadovat doplnéni informaci nebo uzavfeni smlouvy do do-
plnéniinformaci zakazat anebo uzavieni smlouvy podminit. Souc¢asné viak plati, Ze ¢len voleného organu informani povinnost
podle § 54 a nasl. zakona o obchodnich korporacich nesplni, nesdéli-li pfislusnému organu smluvni podminky, které tento organ
nemohl na zékladé obdrZenych informaci ocekavat. Co takto stanoveny rozsah informacnich povinnosti zplsobf v praxi lze
v tuto chvili jen pfedjimat, nicméné lze v kaZzdém ptipadé doporucit, aby pfislusny organ vZzdy potvrdil, Ze méa veskeré informace
potiebné pro posouzeni dané dokumentace a nepozaduje doplnéni informaci nebo poskytnuti tplnych kone¢nych znéni smluv.

V poslednim rozhodnuti sp. zn. 27 Cdo 1206/2022 ze dne 10. ledna 2023 Nejvy33i soud uvedl, Ze vyjime&né mlize byt ucel § 55
zakona o obchodnich korporacich naplnén téz tim, Ze jednatel spole¢nosti s ru¢enym omezenym seznami s obsahem zamyslené
smlouvy viechny spole¢niky a ti s jeho zamérem uzaviit danou smlouvu vyjadif souhlas nebo tento zamér vezmou na védomf
s tim, Ze se vzdavaji prava na projednani zaméru valnou hromadou.

Dle prvniho z vy$e uvedenych rozhodnuti déisledkem jednanf v (nedovoleném) stfetu mezi zajmy ¢lentl volenych organt ob-
chodni korporace a samotné obchodni korporace mize byt skute¢nost, ze dana (Uvérova, zastavni, ¢ jind) smlouva nebude
spole¢nost viibec zavazovat. Jsme proto nazoru, ze korporatni souhlasy vyhotovované v souvislosti s finanéni (¢ jinou smluvni)
dokumentaci budou mit pro jeji smluvni strany jesté vétsi dalezitosti a zpravidla bude vyZadovan souhlas kaZzdého organu ob-
chodnf korporace, tj. nejvy$siho organu, kontrolniho organu (je-li z¥izen) a statutarniho organu.

Forma smlouvy o smlouvé budouci tykajici se pfevodu nemovitosti — staéi tstni?

Ustaleny nazor prevazné vétsiny odbornik( i soudl nizsich stupriti je, Ze pokud se smlouva o smlouvé budouci tyka prevodu
nemovitosti, vyZaduje se, stejné jako u samotné realiza¢ni kupni smlouvy, pisemna forma. V opatném pfipadé je takova smlouva
absolutné neplatna z diivodu nedodrzeni zakonem stanovené formy.

Zakladnim argumentem pro povinnou pisemnou formou je, Ze v i v ptipadé budouci smlouvy prevazi ochranna funkce, jelikoZ
smlouva o smlouvé budouci v praxi vede ke stejnym pravnim nasledktim jako samotna realiza¢ni smlouva. Zavazek uzavfit reali-
za¢ni smlouvu je pravné vymahatelny a vali nespolupracujici smluvni strany by v krajnim pfipadé mohl nahradit soud. Z tohoto
déivodu by se mél dle nizsich soud® analogicky aplikovat zakonny pozadavek na pisemnou formu i na smlouvu o smlouvé budouci.

Nejvy$si soud viak v lofiském roce prekvapil svym rozhodnutim (rozhodnuti Nejvy33iho soudu sp. zn. 33 Cdo 72/2021), ve
kterém uzaviel, Ze v pfipadé formy smlouvy o smlouvé budouci tykajici se pfevodu nemovitosti pfevazi smluvni volnost stran,
a tudiZ nic nebrani tomu, aby byla takova smlouva uzaviena v Ustni formé.

Je potieba zdtraznit, Ze i v rdmci samotného Nejvy$siho soudu byl rozsudek kritizovén jako nedostate¢né odtvodnény a je
mozné, Ze se jiny senat od tohoto zavéru v budoucnu odchyli. | pFesto v3ak doporu¢ujeme v budoucich smlouvach tykajicich
se nemovitosti formu jednani (pfedeviim ve vztahu k zavaznosti predsmluvnich ujednani a pfipadnym dodatkéim) dostateng
upravit, aby se predeslo pripadnym nasledkdm zminéného judikatu.

Pravo na zfizeni nezbytné cesty

V piipadé koupi nemovitosti se v ramci pravni provérky standardné ovéfuje, zda méa pfislusnd nemovitost zajistény pfistup z ve-
fejné dostupné komunikace. Jednim z Feseni pro pfipad nedostate¢ného spojeni s vefejnou cestou je vyuZiti prava pfislusného
vlastnika pozadat soud o povoleni nezbytné cesty (§ 1032 obcanského zakonikw).

Existuje vSak nékolik zakonnych divodd, pro¢ soud zfizeni nezbytné cesty nepovoli. Jednim z nich je situace, kdy si vlastnik
nedostatek pfistupu ke své nemovitosti zplsobil v diisledku hrubé nedbalosti.

Soudy se opakované zabyvaly otdzkou, zda lze za hrubou nedbalost povaZovat situaci, kdy vlastnik nabyde nemovitost s védo-
mim, Ze neni spojena s vefejnou cestou, a presto neucini Zzadné kroky k napravé. V praxi by se mohlo jednat napfiklad o situaci,
kdy se kupujici v ramci pravni provérky dozvi o nedostate¢ném pfistupu k nabyvané nemovitosti, avsak nepozada prodavajiciho,
aby k nemovitosti pFistupovou cestu zajistil, naptiklad z¥izenim sluzebnosti. Nejvy$si soud v minulosti do3el k zavéru (rozhod-
nut Nejvy3stho soudu sp. zn. 22 Cdo 1499/20715), Ze takovou situaci za hrubou nedbalost povaZovat lze, a soud v takovém
pripadé nezbytnou cestu nepovoli.

S nazorem Nejvy$stho soudu se viak neztotoznil Ustavni soud. Ten v lofiském roce rozhodl (nalez Ustavniho soudu sp. zn. 1. US
1587/20), Ze pravo zadat o ztizenl nezbytné cesty nelze upfit ani tomu, kdo nabyl nemovitost bez dostate¢ného ptistupu k verejné
cest&. Hruba nedbalost p¥i koupi, & v nékterych piipadech Umyslna koupé nemovitosti bez piistupové cesty (napt. z davodu vy-
hodngji ceny) by véak méla byt dle Ustavniho soudu reflektovana ve wysi tplaty za nezbytnou cestu.
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| pFes vyse uvedené viak doporucujeme v ramci pravnich provérek pFistup k nemovitostem nadéle zkoumat a pfipadné ucinit ak-
tivni kroky k tomu, aby byl pfistup z veFejné cesty zabezpeclen jesté predchozim vlastnikem, naptiklad prostfednictvim sluzebnosti.

DOPAD INFLACE A KONFLIKTU NA UKRAJINE NA SMLUVNi DOKUMENTACI

Rok 2022 ptinesl mnoho zmén ve spole¢nosti, zejména pak vpad ruskych vojsk na Ukrajinu, rapidni zvy3eni cen energii ¢i
stoupajici inflaci. Tyto udalosti mély zasadni dopad na cely nemovitostni sektor, a to véetné obsahu smluvni dokumentace.
V nésledujicich Fadcich bychom radi zminili nékolik typ& smluvnich ujednani, které byly dle nadeho nazoru timto vyvojem nej-
vice zasazeny.

Sjednavani inflaénich doloZek

Infla¢ni dolozka je typ smluvniho ustanoveni, které se nejcastéji vyskytuje ve stfednédobych a dlouhodobych smlouvach, kde
je tfeba reflektovat vyvoj kupni sily penéz. Donedavna se jednalo o ustanoveni, které pfi uzavirani smluv nebylo pfilis vyjedna-
vano, ¢asto dokonce ve smlouvé Uplné chybélo. V dtsledku silici inflace v3ak vyznam toto ustanoveni rapidné vzrostl. Smluvni
strany v soucasné dobé ve vztahu k infla¢nim dolozkam vyjednavaji zejména nasledujici body:

« jaky index spotFebitelskych cen bude pro indexaci pouzit, zda narodni index spottebitelskych cen zvefejiovany Ceskym sta-
tistickym (Fadem, ktery méfi rlist spotiebitelskych cen v Ceské republice, nebo harmonizovany index spotiebitelskych cen
(HICP) zveFejriovany Eurostatem, ktery méH riist spotfebitelskych cen v celé eurozéng;

* 0 jaké procento miry inflace budou ¢astky sjednané ve smlouvé zvy3eny, zda o celou miru inflace, & jen o jeji ¢ast;

o kdy budou ¢astky sjednané ve smlouvé poprvé zvySovany

e jak Casto budou ¢astky sjednané ve smlouvé zvySovany, tj. zda jednou roc¢né, & castéji.

Pfezkum vyuctovani zaloh za energie

V navaznosti na prudky rdst cen energii pozorujeme pfi vyjednavani najemnich smluv zvy3enou pozornost smluvnich stran na
nastaveni plateb za energie, zejména pak Upravu moznosti a zplsobu prezkumu vyictovani zaloh za energie. Najemci zpravidla
pozaduji, aby nemuseli pfipadny nedoplatek na energiich pronajimateli platit, dokud nebude ukoncen pfezkum vyuctovani
a vyfeden pfipadny nesouhlas s timto vydctovanim, coz maze byt mnohdy zdlouhavy proces. Pronajimatel zpravidla poZaduje
pravy opak.

Omezeni postupitelnosti a pfisnéjsi KYC v reakci na sankce proti Rusku

V reakci na invazi Ruska na Ukrajinu uvalila Evropska unie na Rusko mezinarodni sankce hospodatského a osobniho charakteruy,
coz mélo dopad jak na existujici, tak i vyjedndvanou smluvni dokumentaci v oblasti prava nemovitosti. Smluvni strany zacaly
provadét dikladn&jéi provérky svych klientd a protistran, tzv. KYC (know your client), pro vylou€eni moZnosti, e by plnéni
prisludné smlouvy mohlo byt v rozporu s nékterym ze sanknich opatfeni. V praxi jsme se setkali i s pripady, kdy se smluvni
strany dohodly pfimo na zékazu postupitelnosti smlouvy na osoby uvedené na mezindrodnich sankénich seznamech.

Sjednavani tzv. break opce

V roce 2022 jsme pfi uzavirani dlouhodobych najemnich smluv zaznamenali zvySeny zajem najemcti o sjednani moznosti ukon-
¢it ndjemni smlouvu bez udani déivodu pred koncem doby najmu, tzv. break opce. Spoustécem tohoto trendu byla zejména
predzvést blizici se hospodarské krize. Najemci si tak prostfednictvim break opce chtéji zajistit moznost flexibilné reagovat
na mozné zhorseni své ekonomické situace, kdy by existujici najemni vztah mohl pro né byt nevyhodny ¢ nadbytecny. Je viak
tfeba mit na paméti, Ze pronajimatelé toto pravo odstoupit od smlouvy pfed¢asné zpravidla umozni pouze tehdy, pokud je za
né sjednana urcita financni kompenzace.

DOZVUKY PANDEMIE COVIDU-19 A NAJEMNI VZTAHY

Na zavér bychom radi v kratkosti zminili posledni vyvoj ujednani tykajicich se délky najemnich vztaht, ktery nastal v reakci na
pandemii onemocnéni covidu-19, a to zejména v souvislosti s vladnimi opatfenimi, kterymi byla plosné uzaviena vétsina provo-
zoven maloobchodu a sluzeb. ,Retailovy" sektor proto v najemnich smlouvach za¢al upravovat mechanismy pro p¥ipad dalsiho
plodného uzavieni provozoven. V loriském roce jsme se nejcastéji setkavali s ujednanimi, kterd najemci poskytovala pravo
neplatit po dobu trvani takového uzavieni ndjemné s tim, Ze pravé o tuto dobu se automaticky prodlouzi celkova doba najmu.
Toto kompromisni Feseni je podle nasich zkudenosti pfijatelné pro najemce i pronajimatele.

MARTIN BYTCANEK, LUCIE CERNA, PETRA MYSAKOVA, BARBARA MIDOVA
Allen & Overy



CLENOVE ARTN

V roce 2023 ma ARTN 105 ¢lend, z toho 29 ¢lent korporatnich a 76 fyzickych osob.

PRAVNICKE OSOBY
ACHOUR & PARTNERS ak., s.r.o.
Allen & Overy LLP, org. slozka

ASB Group

bnt attorneys-at-law s.r.o.

BPD Development

BTR Consulting s.r.o.
Colliers International

Crestyl
CTP

Ceska spotitelna, a.s.
EOS KSI Ceska republika s.r.o.

FINEP CZ ass.
Grinity s.r.o.

Hypote¢ni banka a.s.
JRD Development s.r.o.

FYZICKE OSOBY
Adam Jakub

Barta Jiri

Benes Petr
Dembowski Milan
Drtina Tomas
Dubovsky Miroslav
Fajkus Jifi

Fara Pavel

Gavlas Ivo

Grabmiillerova Daniela

Hampl Ondfej
Hejduk Lukas
Hejma Petr
Hermann Jifi

Hink Michal
Hofman Roland
Holasek Jan
Holub Emil

Hybs Jan

Janecek Radek
Kadlc Ondrej
Kle¢ka Karel
Kliment Pavel
Klimt Leos
Kone¢na Radka
KoFinkova Dana
Kosman Kamil
Kostrounova Lenka
Kozakova Daniela
KoZu$nik Rudolf
Krones Tomas
Kruntorad Jan
Kulhankova Simona
Kiihn Pavel
Langr Ale$

Lazar Evan Zohav
Lux Martin

Maly Martin

Gabriel Achour
Jana Vydrova
Petra Rychnovska
Tomas Béhounek
Radek Pokorny
Zuzana Chudoba
Tewfik Sabongui
David Mazacek
Bert Hesselink
Martina JGizova
Vladimir Vachel
Michal Kocian
Pavel Cermak
Martin Vasek
Pavel Krumpar

Taylor Wessing

bpv Braun Partners

Geosan Development

Komer¢ni banka

Incomind s.r.o.

DLA Piper Prague LLP

RSIM Realitni a spravcovska a.s.
Delta Legal

Gavlas, spol. sr. o.

Ministerstvo pro mistni rozvoj CR
Btiza & Trubat

CMS Cameron McKenna, advokat
Multiprojekt Group a.s.
Dr.Hermann Asset Management s.r.o.
Heimstaden Investment CEE
URBANITY Development a.s.
HKDW HOLASEK s.ro., a.k.
Clifford Chance Prague LLP, org. slozka
V diichodu

Squire Patton Boggs s.r.o., a. k.
ING Bank N.V.

Panattoni Europe

KPMG Ceska republika

EQUITA Consulting s.r.o.

Kone¢na & Zacha, s.ro., a. k.

AK JUDr. Dana Kotinkova

KAAP Media, s.r.o.

CSOB as.

DK Legal

PRK Partners, s.r.o.

COLAS CZ

Gepard Finance a.s.

CREDITAS Real Estate

V diichodu

Crest Communications

Dentons Europe CS LLP
Sociologicky tstav AV CR
Archcom s.r.o.

KKCG Real Estate Group a.s.
Knight Frank, spol. s . o.

LORDSHIP as.

Metrostav Development, a.s.

P3 Logistic Park

PASSERINVEST GROUP, a.s.

Penta Real Estate

SATPO Management, s. r. o.

Sekyra Group, a.s.

Skanska Property Czech Republic, s.r.o.

Trei Real Estate
Trigema, a.s.

UBM Development Czechia s.r.o.
ZDR Investments SICAV a.s.

Marek Petr

Miskovi¢ Milorad Misko

Mladek Martin
Naskos Michal
Nehoda Radek
Novotny Martin
Opekar Simon

Opletalova Daniela

Pacal JiFi

Pfeiferovd Michaela

Prasil JiF
Prchlik Dusan
Raz Martin
Rocek Milan
Rezat Vit
Sadil Jan
Salajka Tomas

Schédelbauerova Pavla

Scheuch Martin
Skalicky Martin
Skotnica Jifi
Sykora Ludék
Skvara Pavel
Sourek Michal
Spalek Ondrej
Svanda Zdengk
Thoss Vaclav
Tlaebaba Jan
Tucek Martin
Urbanek Petr
Valka Zdenék
Vecan Pavel
Velebil Pavel
Vesely Alexej
Vigfiovska Denisa
Wagner Arnost
Zeman Petr
Zemanova Eva
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Otto Koval
Zdenka Klapalova
Rostislav Novak
Ondrej Bursik
Peter Janosi
Eduard Forejt
Petr Pali¢ka

Jiti Pokorny

Leo$ Anderle
Tomas Fabian
Nadézda Ptackova
Marcel Soural
Josef Wiedermann
Roman Latuske

CVUT FSv

KARLIN PORT REAL ESTATE
INVICTA, advokatni kancelaf, s.r.o.
Cushman&Wakefield

Leti3té Praha

NSG Morison advokatni kancela¥, s.r.o.
TECHO

Bird & Bird s.r.o. advokatni kancela¥
Central Europe Holding, a. s.

Real Estate Academy

Domus cura, s.r.o.

Ungelt Services, a.s.

HAVEL & PARTNERS s.r.o.

Cenova mapa

GES REAL, ass.

JRD Group

CPI Services a.s.

Ministerstvo pro mistni rozvoj CR
Sentient

Nezavisly poradce

RSM Tacoma, a.s.

UK, PFF, Fakulta geografie a regionalniho rozvoje
AmRest

MS architekti s.r.o.

Panattoni Europe

TCG Technical Consulting Group s.r.o.

Centra a.s.

DBK Praha a.s.

Heimstaden

osvC

SWIETELSKY

TIDE Reality

Trikaya Czech Republic a.s.
LEXXUS as.

Development News
ARGON s.r.o.

Ernst & Young s.r.o.
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O NAS

Asociace pro rozvoj trhu nemovitostf (ARTN) je neziskova organi-
zace, ktera vznikla jako pravni subjekt po zhruba ro¢ni neformalni
predehte dne 12. 9. 2001. Cleny jsou predni predstavitelé deve-
loperskych a investi¢nich spole¢nosti, realitnich, pravnich a po-
radenskych kancelafi, bank a dal3ich organizaci ¢innych na trhu,
dale predni predstavitelé a vy$3i management vefejné spravy
a zastupci vysokych skol. Diky rozmanité ¢lenské zakladné pred-
stavuje ARTN 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 realitniho trhu,
e standardizace postupd a procest na realitnim trhu,

e zvySeni informovanosti odborné i laické verejnosti,

e propagace realitniho trhu u nas i v zahrani&i,

e zvySeni kvality vzdélavani a zlep3eni vzdélanosti profesio-
nalnf vefejnosti v oboru.

Aktivity ARTN se skladaji z aktivit pro ¢leny Asociace, zejména
pravidelnych diskusnich setkani na aktualni témata rozvoje trhu
nemovitosti, a dale z aktivit zamérenych na odbornou i laickou
vetejnost. K nejviditelngjsim patti vydavani pravidelné souhrnné
studie o stavu ¢eského trhu nemovitosti Trend Report, ktera se
postupné stala nedilnou soucasti knihovny kazdého aktéra na
realitnim trhu. Déle zahrnuji poradani kulatych stold za Gcasti
prednich odbornikd, véetné jejich medializace.

DISKUSNi SETKANI

Diskusni setkani ARTN probihaji formou panelovych diskusi
a za prispéni moderatord a aktivnich panelistd jsou diskutova-
na vybrana aktualni témata. Mezi Ucastniky diskusnich setkani

© VZechna prava vyhrazena Asociaci pro rozvoj trhu nemovitosti.

Siteni publikovaného matrialu, viech textd i jeho jednotlivych ¢asti podléha
pisemnému souhlasu Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti.

Bez tohoto pisemného souhlasu je jakékoliv publikovani zakazano.

Redak¢ni zpracovani a obsahova korektura: Marie Mockova, Radek Vara
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Vydavatel: Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti, zajmovy spolek

jsou vZdy experti napfi¢ véemi obory. Mezi odbornou vefejnosti
i médii jsou tato setkani velmi popularni a hodnocena jako velmi
pfinosna, s vysokou odbornou Grovni.

PRUZKUM TRHU

ARTN na zacatku roku realizovala komplexni priizkum realit-
niho trhu v Ceské republice. Jeho cilem je predevéim ziskat
objektivni pohled na vyvoj na ¢eském trhu nemovitosti véetné
aktudlnich trendt. Dotaznikového 3etfeni se ztcastni cela Fada
aktivnich expert(, mezi respondenty byli vyznamné zastoupeni
¢lenové asociace.

ODBORNE PUBLIKACE

Trend Report je publikovan od roku 2002 jako pravidelna od-
borna a objektivni studie o vyvoji na realitnim trhu v Ceské re-
publice. Kazdé vydani nabizi zajemctim o cesky realitni trh po-
hled na aktualni problémy a analytiku napfi¢ viemi segmenty.
Texty jednotlivych kapitol jsou zaloZeny nejen na zkuSenostech
a stanoviscich kolektivu autor(, ale opiraji se i o vysledky vlast-

niho prazkumu ARTN.

BEST OF REALTY

ARTN je organizatorem prestizni soutéze Best of Realty. Pfi této
slavnostni pfilezitosti ARTN kazdoro¢né udéluje zvldstni cenu
Award for Excellence za zvlastni pfinos rozvoji ¢eského trhu ne-
movitosti.

PRACOVNI SKUPINY

Pracovni skupiny jsou vnitini jednotky bez pravni subjektivity
vzniklé za G¢elem plnéni konkrétnich cild Asociace.

Vice o nas na www.artn.cz.
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Trend Report 2023 vydava Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti jako svou 16. publikaci
s cilem podat odborné i laické vefejnosti objektivni a komplexni zpravu o stavu trhu
nemovitosti v Ceské republice. Toto vydani nabizi étenafim expertni pohled na aktualni problémy
a smérovani trhu a soucasné dava moznost poznat nazorovou platformu uvnitf asociace.

WWW.ARTN.CZ



