Realitni trh: ani k placi, ani k vyskani
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, Trosicku varujeme pred priliSnym optimismem, “opatrné uvedl letosni zpravu centralni banky o stavu
financniho sektoru, ekonomiky i realitniho trhu jeji guvernér Miroslav Singer a dodal: ,,Krize nijak
dramaticky neodchazi!“ CNB i jeji hlava se tak uz tradi¢né drzi pro ni pfislovec¢né umérenosti a
zdrzenlivosti, ktera je ovsem dnes na misté vice nez kdy jindy. Hlavni problém hospodarské budoucnosti
Ceska totiZ nespociva ve stavu jeho ekonomiky, ale ve vyvoji vnéjsich faktord. ,,To hlavni se neodehrava u
nas,“ konstatoval M. Singer. To nakonec plati vzdy, nicméné v situaci, kdy nékolik zemi Unie ma finance v
takrka katastrofickém stavu, verejny dluh rady z nich je prinejmensim varovny a svétové komoditni trhy
jsou vice nez rozkolisané, mohou byt dopady externich souvislosti na ceskou ekonomiku dvojnasobné
nepfijemné. Pokud se oviem naplni predikce CBN, realitni trh v pFistich dvou letech ¢eka hlavné stabilita,
k niz by optimista snad i pridal znaménko ,,PLUS“.

Development: tizivé dédictvi boomu

Analyza CNB mluvi o vyrazném zhorseni finanéni situace developer( v letech 2009 -2010, predeviim z
ddvodu vyrazného poklesu poptavky. MoZnosti reakce developer( na vyrazné nizsi odbyt pritom podle CNB
byly dosti omezené a vedle uz ,pomérné strnulého* sniZzeni cen uz hotovych projektd zahrnovala vyznamné
omezeni nové vystavby a také zménu struktury nabidky ve prospéch mensich bytd.

Podstatnym ukazatelem kondice toho kterého sektoru ekonomiky je mira Uvérového rizika, jinak receno
pocet a celkova Uroven nesplacenych uvérd. Ta v pripadé developmentu stoupa - u vybranych developerd
(vybér je odrazem realnych moznosti Uvérového monitoringu v tomto sektoru ekonomiky) stoupl az na
soucasnych 13 %, u firem podnikajicich v oblasti nemovitosti na 9 %. ,,Z hlediska stability financniho
sektoru i ekonomiky to nepredstavuje duvod ke znepokojeni,“ tvrdi M. Singer. Také pohled na graf,
sledujici vzestupnou krivku ,,Spatnych® developerskych a realitnich pajcek, ukazuje, Ze tuzemsky
development uz zazil horsi casy, a to na pocatku minulé dekady.

Vybrani developeri - zhruba 1 000 firem a jejich pribuznych spole¢nosti; NACE 68 - Cinnost v oblasti
nemovitosti; NACE 411 - Developerska Cinnost; do vybéru nejsou zahrnuta SVJ a bytovad druZstva.

Rezidence: klidna plavba

V pristich dvou letech podle centralni banky postupu prodeju bytl z jiz dokonéenych developerskych
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projekt( jednorazové napomUze predpokladané zvyseni DPH (domacnosti se budou snazit urychlit své
nakupy byt( za nizsi sazbu), po zavedeni vyssi sazby DPH vSak dojde k opétovnému poklesu prodeju. V
delsim ¢asovém horizontu bude Uroven prodeju determinovana spise jinymi faktory, nez jsou zmény DPH
(makroekonomicky vyvoj, demografie apod.).

Z toho také vychazi zajem developert o nové projekty - Cisla o bytech dokoncenych (v roce 2010 meziro¢ni
pokles 0 5 %) i zahajenych (ke konci roku 2010 mezirocni sniZzeni o 25 %) jednoznacné signalizuji Gtlum
vystavby, nicméné v porovnani s nedavnou minulosti je trh nesporné zivéjsi. Dal$i vyvoj podle CNB bude
zaviset na pomérech na trhu. Pres nijak rdzové vyhledy lze Udajné cekat - po jen mirném poklesu cen letos
a nasledném dosazeni stability - pro rok 2012 mirné zvyseni cen a nasledné tedy i vétsi zajem o nové
projekty ze strany developer(. Jak uz bylo feceno, jisté riziko predstavuji ocekavané ,,vyprodeje* uz
hotovych bytovych jednotek (v Praze je jich podle odhadl kolem tfi tisicovek) a dopady uz kondici
regulace. Podstatné je slovo ,,mirné“, vzdyt napriklad v minulosti se postup liberalizace najemného
bytového trhu viceméné nedotkl.

Stran komercnich nemovitosti CNB konstatuje znamou skutecnost, Ze jejich trh prochazi fazi mirného
oziveni poptavky, které je nejvice patrné v oblasti logistiky (loni diky nizké srovnavaci zakladné vykazala
mezirocni vzrist odbytu o 45 %).

Ekonomika:krehké oziveni

Zakladni scénar CNB pro nejblizsi hospodarsky vyvoj Ceské republiky je (s mnoha vyhradami) takrka
optimisticky. Pro obdobi 2011 - 2013 jeji analytici pocitaji s ristem HDP v intervalu 2,5 - 5 %, miru inflace
oscilujici mirné nad 2 %, vzestupem Urokovych sazeb (z dnesnich rekordné nizkych) nékam ke 3 % a dalSim
zpevnénim kurzu ceské mény, jenz by se mél pohybovat mezi 23 - 24 korunami za euro.

Centralni banka ma ovsem pro domaci ekonomiku jesté dalsi ,,scénare“, jejichz naplnéni je méné
pravdépodobné, ale vyloucit je nejspis nelze. Prvni, nazvany Asymericky vyvoj, pocita s obnovenim recese
v dusledku obnovy hospodarského ristu v zahranici, ktery by mohl vést k razantnimu vzestupu cen komodit
- ty jsou dnes vseobecné zhavym tématem. Pravé v minulych dnech francouzsky prezident Sarkozy vyzval k
vétsi regulaci spekulativnich operaci na burzach surovin a podporil ho pritom i $éf Evropské komise
Barroso. ,,Nam se zda, Ze poptavka a vzestup cen komodit je tazen realnym vyvojem svétové ekonomiky,“
rika nicméné M. Singer s odvolanim na sice silné volatilni, ale paralelni vyvoj komoditnich cen a svétového
HDP.

Scénar druhy s oznacenim Obnovena recese, je ve svych vyhledech jesté pesimistictéjsi a pocita hlavné s
negativnimi dopady vyvoje Ceskych verejnych financi, celkovym poklesem ekonomické aktivity, vyraznym
oslabenim koruny a opétnym poklesem cen nemovitosti. Takovy krizovy atak by v ceské ekonomice bez
Uhony pravdépodobné prestaly jenom banky. Ty se podle propoctti CNB v letech 2012 - 2013 celkem bez
obtizi vyrovnaji i s dvojnasobnym propadem HDP o 8 %. O dost hiife jsou na tom podle CNB jejich klienti.
Mirné hospodarské oziveni, které loni zaznamenala i ¢eska ekonomika vcetné firemni sféry, se do
hospodareni ¢eskych domacnosti zatim prilis nepromitlo.
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