Predaj a spatny prenajom - efektivny zdroj
kapitalu v nelahkych ¢asoch
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Vysoky potencial tohto Specifického typu transakcie, ktory nabera v Eurdpe na kurze, vychadza z prostého
faktu: dhrnna hodnota budov a pozemkov vo vlastnictve 43 najvyznamnejsich eurdpskych penaznych
Ustavov dosahuje astronomickych 63 miliard eur. To, pochopitelne, zneistuje developerov a majitelov
administrativneho segmentu: ved na celkovom objeme prenajmov sa az dosial najvyraznejsie podielal
prave bankovy sektor. Ten sa vsak, na ich nevolu, popri vykone finanénych operacii nevzdava ani vlastnych
podnikatelskych ambicii.

Okrem hotovosti rad d'alSich vyhod

Nezvratné ochabnutie europskych investicnych aktivit do komercnych nehnutelnosti, ktory zachytila aj
januarova statistika poradenskej spolocnosti CB Richard Ellis Group (CBRE) za posledny stvrtrok 2008, vsak
nuti konat’ nielen restriktivne sa chovajluce banky, ktoré samy stoja za nedostatkom likvidity. Slabsi dopyt
po najmoch stimuluje aj rast najomného v kancelarskom a maloobchodnom sektore. Popri alternativhom
financovani prostrednictvom otvorenych fondov je to prave predaj a spatny prenajom, ktorym si
ktorykolvek podnikatelsky subjekt vlastniaci nehnutelnost’ moze zregenerovat’ vysku hotovostného kapitalu,
a ,,roztoCit’ biznis“ s vedomim vsetkych rizik Ci strat. Napokon, predmetom takéhoto leasingu nemusi byt
vylucne nehnutelnost’ - bezne sa zvykne praktizovat’ napriklad aj s ojazdenymi automobilmi.

Predaj a spatny prenajom sa stava coraz rozsirenejsim sposobom okamzitého navysenia chybajucich
likvidnych rezerv na ich efektivne zhodnotenie v ramci vlastného biznisu (krytie prevadzkovych nakladov
alebo dalsie investovanie). Ide o osobitny druh obchodného vztiahu, ktory okrem jednorazového profitu v
podobe ziskania disponibilnych financnych prostriedkov z nehnutelného majetku poskytuje
podnikatelskému subjektu cely rad vyhod - od prevzatia kompletnej agendy tykajucej sa spravy a riadenia
budovy, vykonu technickej udrzby, az po zodpovednost’ za jej bezpecnl prevadzku. Nezanedbatelna nie je
ani minimalizacia administrativnych nakladov.

Graf: Objem transakcii ,,sale & leaseback“ za rok 2008 v Eurdpe
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Zdroj: CB Richard Ellis
Aktivita napriek oslabeniu trhu neklesa

Dohoda o predaji a spatnom prenajme obsahuje predaj nehnutelnosti vo vlastnictve prenajimatelovi a
nasledne spatny prenajom formou financného lizingu zo strany prenajimatela. Stupajlci pocet ,sale &
leaseback® medzi eurdpskymi firmami, ktoré st vzhladom na momentalne vysychajlci privod bankovych
Gverov nltené riesit’ likviditu predajom a spatnym prenajmom vlastnych kancelarii, registruje aj CB
Richard Ellis. Zaujimavy ¢lanok sa v tejto suvislosti objavil na portali www.bloomberg.com, kde sa
konstatuje, ze napriek oslabovaniu investicii si tento typ realitnej transakcie v roku 2008 nad’alej zachoval
vysoku Uroven svojej aktivity.

Najhorsia financna kriza od velkej hospodarskej krizy v roku 1929 inspiruje mnohé spoloc¢nosti, aby posudili
moznost’ ,,sale & leaseback” na efektivnu podporu svojho financovania. Zatial ¢o v roku 2007 predstavovala
celkova hodnota tychto transakcii realizovanych v Europe az 46 miliard eur, v minulom roku to bolo len asi
22 miliard - zachovali si vsak 19 percent na celkovej bilancii investi¢ného trhu (pozri tabulku).

Obrat z prenajmu nehnutelnosti medzi majitelom a najomcom (v miliardach €)

Rok Spolu Percento vsetkych transakcii Privatny sektor predajcovia Verejny sektor predajcovia

2005 18.6 11.8 17.0 1.6
2006 34.0 14.7 27.6 6.4
2007 45.9 18.6 39.1 6.9
2008 22.2 19.0 20.0 2.3

Zdroj: CB Richard Ellis
Favoritmi Nemecko, Britania a Spanielsko

V roku 2008 bola aktivita predaja a spatného prenajmu obzvlast' vysoka v Britanii, Spanielsku a v Taliansku,
prevazne v suvislosti s transakciami bankového sektoru. Tak ako aj v predchadzajucich dvoch rokoch
dosiahla vsak suverénne najvyssiu hodnotu v Nemecku. Celkovo sa v roku 2008 uskutocnilo asi 600 velkych
transakcii predaja a spatného prenajmu, ktoré prebehli v celom spektre typov nehnutelnosti, vratane
kancelarii, obchodov a priemyselnych priestorov. Priemerna velkost jedného zrealizovaného obchodu bola
okolo 33 miliénov eur.

Geografické rozlozenie predaja a spatného lizingu sa v priebehu poslednych rokov vyrazne rozsirilo a bol uz
zaznamenany v 20 z 26 europskych krajin. Tri najvacsie eurdpske trhy - Nemecko, Velka Britania a
Franclizsko - mali pred dvoma rokmi na celkovom objeme transakcii tohto typu 70-percentny podiel. V roku
2008 tvorili nemecky, britsky a Spanielsky trh dokopy 50 percent celkovej aktivity ,,sale & leaseback*.

Niekolko prikladov europskych bank, ktoré v roku 2008 predali Cast’ svojich firemnych nehnutelnosti na ich
spatny prenajom:

+ Intesa Sanpaolo a UniCredit - budovy (vySe 800 milionov €)
« Caixa Galicia - Spanielske Portfolio (250 milionov €)

« BNP Parisbas - Avenue Kléber, Pariz (250 milidnov €)
« Banco Popular - budovy v Madride a Barcelone (127 miliénov €)

Uverova kriza motivuje
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John Wilson, séf firemnej stratégie skupiny CBRE pre EMEA, k tomu poznamenava: ,,Na trhu nehnutelnosti
sa dnes akceptuje predaj a spatny prenajom ako zdravy a konkurencieschopny zdroj kapitalu. Vyrovnavanie
deficitu vlastného kapitalu na obchodné aktivity dava podnikom moznost’ vytvarat’ likviditu v ramci ich
vlastnej bilancie a vzhladom na zniZend spolahlivost’ bank aj sposob ako zvysit’ svoju akcieschopnost’.

Pri pohlade do budlcna je pravdepodobné, Ze model ,,sale & leaseback“ bude tvorit’ Coraz podstatnejsiu
ast’ eurdpskeho trhu s nehnutelnostami. Uverova kriza ma vyrazny vplyv na motivovanie schopnosti
spolocnosti ziskat’ peniaze na zvysenie kapitalu z inych zdrojov ako bankovych Gverov alebo podnikovych
dlhopisov. A prave predaj nehnutelnosti nizsej kapitalovej hodnoty moze byt v sicasnosti jednym z
najdosiahnutelnejsich a najefektivnejsich sposobov na trhu.
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