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V celoevropském méritku se loni hodnota realitnich investic, které jsou jednim z hlavnich indikatoru stavu
trhu, propadla o 51 %. V regionu stredni a vychodni Evropy tento pokles cinil 37 %, kdyz u nas se hodnota
realitnich investic snizila o takrka katastrofickych 60 %. Krize je skutecnosti a takovych ,,jobovek* se v
soucasnosti objevuje kazdy tyden nékolik, pricemz tato nevesela statisticka data koreni Udaje, které je
neprimo potvrzuji. ,,Provadime podstatné méné ocenovani,“ rika Zdenka Klapalova z konzultantské
spolecnosti Knight Frank. V informacni zaplavé vseobecné pochmurného razeni se uz ale obcas objevuji
data, ktera zvlasté v dnesnich casech maji slibnéjsi, takrka optimisticky nadech.

Komu svédci krize?

»Zatim jsme nezaznamenali Zadné nucené prodeje,“ tvrdi Z. Klapalova s tim, ze majitelé komercnich
realit, které splatkové kalendare zahanéji do kouta, celkem Uspésné hledaji cesty, jak se vyhnout
prodejum pod cenou. Témi jsou nejriznéjsi typy fuzi a partnerstvi, v krajnim pripadé akvizice celé
spolec¢nosti i s jejim realitnim portfoliem. ,,Situace nahrava gigantdm typu Kellnerova PPF ¢i Komarkova
KKCG, kteri cekaji na vyhodnou koupi,“ dodava Milorad Miskovic z developerské spolecnosti Real Estate
Karlin Group, nicméné i takové transakce hodnoti pozitivnéji nez nucené prodeje.

Najezddm investicnich Zralokd se pritom nemusi branit vsichni. Nikoli vSéechny segmenty trhu &i jejich ¢asti
jsou zasazeny opravdu citelné. ,Udaje o vyvoji cen na rezidenénim trhu Londyna ukazuji, Ze o luxusni
bydleni je stale enormni zajem. Soucasny pokles cen tak ani zdaleka nema takové rozmeéry jako jejich
zvysovani jesté v nedavné minulosti,“ poukazuje Z. Klapalova na skutecnost, Ze vysoka kvalita spojena s
jistou vyjimecnosti - a jisté nejen v Britanii - dobre prezije jakékoli krize. S tim ostatné koresponduje i
pokracujici zajem o nakupy na tradicnich, provérenych trzich - vedle Londyna sem lze zahrnout treba velka
némecka mésta. Investori jsou dnes opatrni, ale k sazkam na jistotu jsou stale ochotni.

Cesko stoji trochu stranou takovych aktivit, ale i tady lze v nékterych oblastech trhu ocekavat zvysenou
investorskou i kone¢nou poptavku, coz by mélo podporit ceny i vystavbu. , Velmi perspektivnim zajemcem
o kancelarské budovy je statni sprava - zkusenosti téch instituci, které se uz rozhodly pro pronajem v
modernich budovach, jsou totiz vice nez dobré,“ tvrdi M. Miskovic. Jini odbornici zase pocitaji s druhou
vlnou relokaci central nadnarodnich korporaci pravé do naseho regionu. Prilakat by je méla jak krizi
posilena nabidka kvalifikovanych pracovnich sil, tak slabnouci koruna. To by zpétné mélo vytvorit tlak na
Uroven najmu kancelarskych budov (tim spise, Zze nyni je jejich vystavba uz v perspektivé pristich dvou tri
let nedostatecna) a nasledné zase ozivit vystavbu.
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Samozrejmé - nikoli vSude se takova nadéjna znameni objevuji. Napriklad sektor logistiky a hotelnictvi se u
nas pravdépodobné bude vzpamatovavat déle nez treba pravé segment kancelarskych a obchodnich budov.
Presto naznaky budouciho zlepseni pomér( existuji. Nepochybné k nim patfi i aktivity agilnéjsich aktért
trhu a zména jejich mysleni.

Odsouzeni ke kvalité?

»Investuje se stale, ale trochu jinak,“ vidi soucasnost s nikoli prehnanym, ale prece jen optimismem Martin
Skalicky ze spole¢nosti REICO, ktera spravuje realitni fondy Ceské sporitelny. Podle néj se jednak nakupuje
opatrnéji, prednost maji transakce mensich hodnot (10 - 30 mil. eur), jednak se pri nich zvazuji faktory,
které donedavna v investorskych Gvahach nemély misto. Treba zvazovani udrzitelnosti pfijmd z pronajmu,
coz Uzce souvisi s prosperitou najemnikd, respektive s perspektivami jejich obord ¢innosti. A tak vzhledem
k vSeobecné nejistému hospodarskému vyvoji uz napriklad nejsou vibec atraktivni objekty s jednim
najemcem, jakkoli prestiznim a bonitnim - v takovych pripadech je riziko dopadu krize prili$ vysokeé. ,,PFi
nakupech také budou stale vice preferovany budovy s Uspornym provozem,“ predikuje dalsi posuny v
nakupnich zvyklostech investor( Z. Klapalova.

Inovaci v obchodni sfére i developmentu bude ovsem zapotrebi vice. ,,VSechny dosavadni vzorce selhavaji.
V nasich kalkulacich mizZeme pocitat s jedinou jistou polozkou, a to jsou prijmy z pronajma,“ tvrdi M.
Skalicky. Podle néj se dnes jen tézko hledaji néjaké historické paralely vyvoje i etalony chovani: ,Musime
tedy od urcité stadnosti, kdy jeden napodobuje druhého, prejit k individualnimu pristupu, k resenim Sitym
na miru. To vyzaduje zkuSenosti, kreativitu a odvahu k novym, netradi¢nim postupim.“

Tento obecny strategicky recept dopliiuje Z. Klapalova trochu konkrétnéjsi vizi: ,,Usp&ch budou mit jenom
po vsech strankach kvalitni projekty. V minulosti nas trh chyby odpoustél, napristé s tim uz nelze pocitat. “
Zda se tak, ze soucasna krize Cesky trh - a predevsim developery - vlastné odsoudi ke kvalité. Ta v nasich
pomérech, kdy takrka vsude a vzdy poptavka prevysovala nabidku pomérné znacné, zatim podle minéni
mnohych pfrilis nezakorenila. Recese by tak mohla pusobit jako impuls jejiho rdstu. Na slabsi stranku
takovych predpovédi ale na konferenci Stavebniho féra upozornila L. Kostrounova z CSOB: ,,Stavét se bude
méné a obtiznéji, a to se muze projevit i ve snahach stavét lacinéji a tedy méné kvalitné.“

Chybéjici kolecko

Moderni ekonomika a zvlasté jeji realitni sektor nedokazi pracovat bez uvéru. Pro kazdy okamzik vyvoje
realitniho trhu je tak klicovym momentem postoj bank, respektive jejich ochota Uvérovat nové projekty.
Dnes, ve chvilich, kdy se intenzivné hledaji cesty, jak recesi zkratit ¢i vibec eliminovat, to plati
dvojnasobné. ,,Vsem navrhovanym variantam reseni schazi jedno kolecko,“ konstatoval proto na konferenci
Tewfik Sabongui z poradenské spolecnosti Jones Lang LaSalle. Minil tim pravé zatim slabou vili bankovniho
sektoru na situaci reagovat jinak nez ,utaZzenim kohout(“. Zda se ale, Ze v bankovnim managementu zatim
pro kreativni a odvazné pristupy pfrilis nehoruji. ,,Musime byt obezretni, starame se o vklady svych klientd.
Zatim zGstaneme konzervativni,“ konstatovala pri diskusi Lenka Kostrounova. Z jejiho vyjadreni, které
koresponduje s jinak celkem ridkymi komentari jinych predstaviteld bankovniho sektoru, primo ¢i nepfimo
vyplynulo, Ze diivéra na mezibankovnim trhu jesté stale neni obnovena a banky se také podle toho chovaji.
,Dnes davame prednost projektim nezpochybnitelné kvality s vysokym stupném transparentnosti,
jednoduchym a jistym,“ definuje L. Kostrounova typ projektl, které dnes u bank se zadosti o ivér mohou
uspét. Stejné tak banky trvaji na podstatné vétsi mire vlastnich zdroji developera a vyssi Urovni
predprodeju ¢i predpronajma.

Skutecnosti je, ze konkrétni parametry trhu - byt v blizké budoucnosti - se dnes dost dobre nedaji
odhadovat a v bankérskych Gvahach je navic jesté rada dalSich neznamych - predevsim osudy (a direktivy)
materfskych bankovnich dom(, které se potaceji v problémech znacnych rozméri. To ve dohromady
nemuze v tuzemskych bankach, jakkoli opakované deklaruji svou dobrou kondici, vést k nicemu jinému nez
ke zvysené opatrnosti a tendenci Uvérové angazma spise omezovat. Takovou politiku navic podporuje sam
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trh. ,,My v diskusich s nasim risk-managementem zatim nemame argumenty pro nastaveni méné narocnych
kritérii. Poptavka po Uvérech je totiz enormni,“ rika Lenka Kostrounova.
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