Predstihové signaly vraj svedcia o bliziacom sa
bode zlomu
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Kancelarske najmy t'ahali renegociacie a prolongacie

»Slovenska makroekonomika dosiahla jeden z najlepsich vysledkov v Eurdpe. Vlani sa teda SR mohla vratit’
na investicnu mapu developerov,“ povedal na Gvod Boeris. Ako vsak sucasne upozornil, v porovnani s rokom
2010 bolo slovenské hospodarstvo priebehu roka 2011 v znameni poklesu. Zatial ¢o po vlanajsom
postupnom zniZzovani nezamestnanosti o¢akava v tomto roku jej mierny narast, inflacii predpoveda pre
zmenu klesajlci trend.

Pokial ide o pocet uzavretych transakcii, v prvej polovici roka 2012 by malo byt tempo relativne pomalé,
no v jeho druhej polovici by sa mal trh podla Boerisa uz stabilizovat’ a vydat na cestu k oZiveniu. Za
rekordny pre kancelarie v tomto smere oznadil rok 2010, hoci v bratislavskej oblasti, kde je
rozmiestnenych 90 % kapacit, tvorili vacsinu zmllv renegociacie a prolongacie najmov. Podobne vlani, ked’
asi 100-tisic zobchodovanych m2 tahali predovsetkym novo vyjednané zmluvné podmienky.

V roku 2011 boli v Bratislave dokoncené dva nové kancelarske projekty - CBC Ill-V a Westend Square.
Priestor pre dalSie Boeris momentalne na Slovensku nevidi. Vzhladom na prehlbujuce sa kvalitativne
rozdiely medzi kategoriami A a B je vsak podla neho urcita prilezitost' v redevelopmente starsich, dnes uz
zvacsa zastaranych a neefektivnych budov. Rozvoj zelenych kancelarskych projektov pritom este stale nie
je prioritou.

Slovenské bankovnictvo v dobrom zdravotnom stave

Ako Boeris spresnil, v roku 2011 dosiahol realizovany dopyt v priemyselnom sektore 207 500 m2, co je
oproti objemu z roku 2010 iba 79 %. Ohlasena nova vystavba ma v roku 2012 zvysit’ ponuku na trhu.
Spoloc¢nosti premyslaju skor o optimalizacii, nie o rozSirovani priestorov. Trvalym trendom sa podla neho
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stava tiez predaj a spatny prenajom.

Co sa tyka mozného, najnovsie asto diskutovaného navratu $pekulativnej vystavby do retailu ¢i
industrialnych nehnutelnosti, Boeris je v tejto otazke pomerne skepticky: rast priemyslu z jeho pohladu
este neznamena, Ze vznikne potreba zvacsit kapacitu tohto segmentu. Tlak na kvalitu vyhotovenia a
vybavenia nakupnych centier sa vSak podla neho bude nadalej zvysovat. Ako na margo rezidenéného trhu
uviedol, rozvoju najomného sektora na Slovensku brani domaca tradicia, ze 90 % ludi chce byvat’ vo
vlastnom.

Na konci svojho vystipenia Ermanno Boeris opatovne zhrnul jeho hlavné zavery. Vyznamnu sGcast’ dopytu
po kancelariach tvoria renegociacie - oc¢akava sa, zZe tento trend bude pokracovat’ aj v roku 2012.
Slovenské banky presli rekapitalizaciou, st v prekvapujuco dobrom zdravotnom stave, a teda schopné
poskytovat’ komercné Gvery.

Zavedenie eura bolo rozhodnutim pre tisice exportérov

»September 2008 americk( recesiu nezacal, vyrazne ju viak prehlbil, v désledku ¢oho nastal tbytok
pracovnych miest,“ skonstatoval zastupca Volksbank Slovensko, a.s. Vladimir Vano na uvod svojho
vystupenia nazvaného Turbulencie v eurozone. Hoci potencialny sok podla neho neradno podcenovat,
spominany datum nie je pre realitny trh az takou velkou katastrofou, pretoze developerom umoznuje
zbavit' sa nepredanych nehnutelnosti. Ako nazorne ukazuje aj Graf 5, priblizne od polovice roka 2008 sa
pocet novo zacatych stavieb prepadol hlboko pod pocet predanych nehnutelnosti.

,T0, Ze sme 1. januara 2009 zaviedli na Slovensku euro, nie je len politické rozhodnutie, ale sicasne
rozhodnutie pre tisice sukromnych exportérov. Bolo len poslednym klincom vyse 10-rocnej historie nasich
integracnych snah,“ zdéraznil Vano (pozri Graf 6). Ze dlhova kriza a prebiehajlce turbulencie sa netykaju
len Clenov eurozony, ale sme so susedmi v regione nad’alej spati, preukazal vyssou rizikovou prirazkou
(cena dlhodobého poistenia voci riziku defaultu) pre jej neclenov, ako aj kurzovymi vykyvmi opakovane
zranitelnych mien v regione strednej Eurdpy.

Bez pupoéného spojenia s USA, v medziach mierneho rastu

Pokial ide o dostupnost’ a cenu Gverov, podmienky na Slovensku st podla Vanu neporovnatelne lepsie ako
napriklad v Polsku, Mad'arsku ¢i Rumunsku (pozri Graf 7), kde drahé dovozy zvysuju inflaciu. Navyse,
Mad'arsko zaziva uz opakovane navrat menovych kriz. Ako dodal, rezervna masa penazi v bankach vyrazne
ovplyvnuje Uverovy proces. Pokial sa rast objemu penaznej zasoby v eurozone spomali, vyvola to
automaticky stazenie dostupnosti Uverov.

Zatial ¢o index podnikatelskej dovery v Nemecku v zavere roka 2011 prijemne prekvapil, index
spotrebitelskej dovery na Slovensku klesol na Uroven roka 2009. V dosledku turbulencii na dlhopisovom trhu
v eurozoéne plati SR trojnasobnu rizikovl prirazku (pozri Graf 8). Signaly z predstihového barometra o tom,
¢o by mohlo prist, vsak podla Vanu svedcia o bliziacom sa bode zlomu. ,,Oproti roku 2008, ked’ sme boli
pupocnou snurou spojeni s USA, je tentoraz rozdiel v tom, Ze nasa ekonomika sa navzdory kanonade
pesimistickych informacii drzi v medziach mierneho rastu, lebo tamojsia situacia ju uz natolko nepotapa, “
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mysli si Vano.

Ako vsak recnik v zavere prezentacie sam upozornuje, financné trhy ako komplexné a komplikované
systémy podliehaju neustalym zmenam, preto komentare a nazory v nej obsiahnuté maju vylucne
informacny charakter, bez akejkolvek ambicie slizit’ ako poradenstvo. M6Zu byt len ¢astou podkladov na
tvorbu investicnej stratégie, spolu so zvazenim skusenosti, znalosti a financnej situacie investora.

Mapka - Certifikované zelené budovy v Eurépe

Graf 1 - Strategické dlhodobé prenajmy v hlavnych mestach strednej a vychodnej Eurépy (modra = na
menej ako 5 rokov, Cervena = na 5 az 10 rokov, zlta = na viac ako 10 rokov)

Graf 2 - Vyvoj celkového objemu kancelarskych priestorov kategorie A a B v rokoch 2008 az 2011 (polrocna
periodizacia)

Graf 3 - Vyvoj celkového objemu industrialnych priestorov v rokoch 2008 az 2011 (polro¢na periodizacia)
Graf 4 - Financny trh vs. realna ekonomika

Graf 5 - Financny trh vs. realitny trh

Graf 6 - Osud otvorenych ekonomik

Graf 7 - Dostupnost’ a cena Uverov

Graf 8 - Rizikova prirazka Slovenska

Graf 9 - Preco tak zalezi na stabilite eura?
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