Po vleklé chorobé prijde ozdraveni?
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V roce 2012 cCeska ekonomika, respektive jeji HDP zaznamena pokles o 0,95 %, kdyZ rok nasledujici prinese
oziveni. To ale bude mirnéjsi, nez se pivodné ¢ekal o- takze HDP vzroste jen o pouhych 0,45 %. Tak vidi
zitrky domaci ekonomiky Ceska bankovni asociace a jeji ad hoc think-tank: Vojtéch Benda (ING), Michal
Brozka (Raiffeisenbank), Petr Dufek (CSOB), Petr Gapko (GE Money bank), Martin Lobotka (Ceska
sporitelna), Pavel Sobisek (UniCredit Bank), Jaromir Sindel (CITI), Jan Vejmélek (Komeréni banka) a Ludék
Niedermayer a Jifi Busek za CBA.

Predevsim nejistota

,K nejistoté plynouci z dluhové krize v Evropé se u nas pridava nejistota ohledné nastaveni klicovych
ekonomickych politik, jako jsou dané nebo diichodova reforma. Takové klima samoziejmé neni vhodné pro
razantnéjsi ekonomické oziveni”, osvétlil jednu z pri¢in souc¢asné hospodarské stagnace Ceska Ludék
Niedermayer. Za celkové spatnymi vysledky ekonomiky, které jsou viditelné horsi nez situace okolnich
zemi, je ale vice faktoru. Struktura ¢i zpGsob ozdravovani verejnych rozpoctl bude vedle zminéné
politické nestability podle CBA témi kli¢ovymi - obavy celé spole¢nosti z budoucnosti dobfe odraZi rist
vkladu (letos nejspis vzrostou o 4,8 %) jako zajisténi proti hors$im zitrkim. Co se pristiho roku tyka, jakousi
naplasti na slaboucké tempo rustu (zminénych 0,45 %) mize byt skutecnost, Ze cela Unie, presnéjsi re¢eno
zemé Evropské ménové unie (¢eka jen rast 0,1 %.

Ceska ekonomika v prognéze CBA

2012 2013
Rust realného HDP (%) -0,95 0,45
Mira registrované nezaméstnanosti (MPSV): primér (%) 8,6 8,8
Mira inflace: CPI (%) pramér 3,4 2,6
Vladni deficit (% HDP) 3,15 -3,2
VIadni dluh (% HDP) 4 456
Rust soukromé spotfeby (%) realné -2,35 0,25
Rist vladni spotreby (%) realné -0,7 -0,05
Rust investic (%) realné -0,1 0,85
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Rlst realného HDP v eurozoné (%) -0,5 0,1

Sménny kurz CZK/EUR: pramér 22,05 24,48
Cena ropy (USD za barel): BRENT primér 112 109,8
Zakladni sazba CNB 2T REPO (%): pramér 0,55 0,25
Zakladni sazba ECB (%): prdmér 0,85 0,5
3M-PRIBOR (%): pramér 1 0,73
Rlst bankovnich Gvér( soukromému sektoru celkem (%) 3,6 2,6
Rist bankovnich Gvéra obyvatelstvu (%) 3,3 3,1
Rlst bankovnich Gvérd (nefinancnim) podnikdm (%) 3,5 1,8

Rlst bankovnich vklad( soukromého sektorut celkem (%) 4,8 3,7

Pramen: CBA

Tentokrat shoda

Odhady CBA se viceméné shoduji s vyhledem, jehoz autorem je Ceska narodni banka, a dokonce i
prognézami mezinarodnich instituci. Podle CNB ceska ekonomika letos klesne 0 0,9 % a v pristim roce
vzroste 0 0,8 % (oproti svym predchozim odhadim centralni banka oba ukazatele zhorsila, tj. zvétsila
letosni propad a zmirnila rist pro rok pristi). Ministerstvo financi je - jako obvykle - ponékud
optimistictéjsi, pocita jen s palprocentnim snizenim HDP v tomto roce a 1% ristem ekonomiky napresrok.
Jesté lépe vidi nas hospodarsky vyvoj v roce 2013 prognoza spolecnosti Patria, podle jejichz analytikd by
cesky HDP mohl v roce 2013 rlst tempem 1,2 %.

Mezinarodni ménovy fond vidi ¢eskou ekonomiku a jeji vyvoj zhruba stejné jako CNB: pokles 1 % letos,
vzestup 0,8 % v roce nasledujicim. MMF ovsem Evropu varuje - krize eura a nékterych unijnich ekonomik
podle néj ohrozuje celou svétovou ekonomiku. UZ nyni zpomaluje tempo jejiho rdstu (letos na Uroven

vV

Svétova ekonomika v progn6ze MMF

2010 2011 2012 2013
Svét +5,1 +3,8 +3,3 +3,6
USA +2,4 +1,8 +2,2 +2,1
Eurozona +2,0 +1,4 -0,4 +0,2
Némecko +4,0 +3,1 +0,9 +0,9
Francie +1,7 +1,7 +0,1 +0,4
Italie +1,8 +0,4 -2,3 -0,7
Britanie +1,8 +0,8 -0,4 +1,1
Japonsko +1,5 -0,8 +2,2 +1,2

Cina +10,4 +9,2 +7,8 +8,2
Rusko +4,3 +4,3 +3,7 +3,8
CR +1,7 -1,0 +0,8
Slovensko +3,3 +2,6 +2,8
Polsko +4,3 +2,4 +2,1
Mad’arsko +1,7 -1,0 +0,8
Pramen: MMF
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Reality kopiruji ekonomiku

Poméry na ceském realitnim trhu kopiruji obecny hospodarsky vyvoj. Nejsou tedy nijak idealni, ovsem ani
katastrofalni. Development je ve vSech segmentech trhu pomérné aktivni, byt novych projektd neni tolik
jako pred rokem 2009 a podobné slabsi je i koncova poptavka, at’ uz se jedna o komercni nemovitosti Ci
rezidence. Ochabla je rovnéz investicni poptavka, ktera se za prvnich devét mésicll v celém
stfedoevropském regionu mezirocné snizila o 59 % a v Cesku klesla dokonce o 76 %.

Stran realit jsou opatrnéjsi i banky, které v Gvérovani preferuji uz dokoncené projekty pred novymi.

,, Takové projekty generuji prijem odvoditelny z minulosti, jejich rizika jsou tak mensi nez u vystavby
novych projektd,“ komentuje Pavel Kliment z KPMG Ceska republika. V pfipadé nové vystavby také banky
stale striktné trvaji na vysoké trovni predprodeji ¢i predpronajmu. V Cesku pFitom preferuji kancelarské a
,retail“ projekty, coz ovsem neni pro region pravidlo.

Co kde banky preferuji

Development: rizikové prémie bankovnich Gvéri
CEE: realitni uvérové portfolio

Slibné zitrky?

Pristup bank k Gvérovani developmentu je pritom zjevné svazan se stabilitou jednotlivych ekonomik a
zplisobem, jakym se jednotlivé zemé vyrovnavaji s dopady krize. Polsko a Ceska republika pritom vykazuji
lepsi situaci nez zbytek regionu. Diferencovany pristup k jednotlivym zemim se pak odrazi v rizikové
prirazce pozadované bankami nad zakladni Urokovou sazbu. Ta se napric regionem stredni a vychodni
Evropy pohybuje od 3 % do 9 %.

Banky se zaroven vyrovnavaji se ,Spatnymi“ developerskymi Uvéry z minulosti. V tomto ohledu je na tom
Cesko relativné dobre. Rizikové pljcky predstavuji jen 15 % celku, zatimco tieba ve Slovinsku ¢i Rumunsku
je problematicka nadpolovi¢ni ¢ast developerskych Gvérd. Z uvedenych Cisel (jsou vystupem pruzkumu
KPMG) docela jasné vyplyva jedno: tuzemsky realitni trh i development jsou v relativné slusné kondici.
Neni tedy dlivod, aby se oZiveni, které je predvidano celému hospodafstvi CR, pravé jim vyhybalo. N&jaky
zvlasté rychly a dynamicky rozvoj nemovitostni segment ekonomiky urcité neceka, ale predevsim v oblasti
poptavky snad lze oCekavat zlepseni. A mozna nejen tam. Stale patrnéjsi nastup silnych financnich skupin
do ceského realitniho byznysu naznacuje, ze jeho vyhledy jsou mozna lepsi, nez by se na prvni pohled
mohlo zdat.

Perspektivy ceského realitniho trhu budou tématem 11. rocniku mezindarodni odborné konference
Real Estate Market > Autumn 2012, ktera se konad ve ctvrtek 18. rijna 2012 v Clarion Congress
Hotelu, Freyova 33, Praha 9. Vice informaci na http://www.stavebni-forum.cz/..mn/index.php?... .
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http://www.sxc.hu/profile/cobrasoft

12.10.2012 09:20, Petr Bym

4/4



