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Komerc¢ni reality: oziveni prijde, az...
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Pololetni analyza vyvoje realitniho trhu z dilny Colliers kromé opatrnych a vyvojem HDP podminénych
prognoz prinasi také pomérné podrobné zmapovani vyvoje v jednotlivych segmentech komercnich realit
(logistika, kancelare, obchod). Pres dilc¢i rozdily dnes vsechny vykazuji nékolik dobové univerzalnich
charakteristik: slabou poptavku a tomu odpovidajici najemni aktivitu (ta je jesté zkreslena tim, ze se do ni
zapocitavaji renegociace stavajicich smluv), na druhé strané spise zmrtvéla vystavba.

Notorieta: slaba poptavka

Trh logistickych prostor sice jesté pocatkem roku diky setrvacnosti vykazoval priznivé vysledky
prinejmensim na strané nabidky - ta v prvnim Ctvrtleti docela vyrazné mezirocné vzrostla. Horsi to ovsem
bylo s odbytem - za celé prvni pololeti tohoto roku bylo podle udajl spolecnosti Colliers pronajato jen 108
tis. metrl ¢tverecnich skladovych a prdmyslovych prostor, coz meziro¢né predstavuje pokles o 72 %. Podle
téZe analyzy nova nabidka, tedy dokoncena vystavba, v tomto obdobi ¢inila zhruba 185 tis. metr(
Ctverecnich (tato Cisla se dost isi od jinych odhad( - podle spolecnosti Cushman & Wakefield se u nas
jenom od ledna do konce brezna postavilo 231 822 metru, DTZ pro toto obdobi uvadi dokonce 263 100
metrd ¢tverecnich). Vzhledem k tomu mira neobsazenosti spise roste a nyni ¢ini priblizné 20 %, ovsem s
relativné velkymi regionalnimi vykyvy - v Praze se pohybuje kolem 17 %, v Plzni je 29 % a na severu Moravy
¢ini 34 %. Citovana analyza pritom neocekava zasadnéjsi oziveni trhu pred rokem 2011.

Podobné zchromly je trh maloobchodnich prostor. Nejlépe to nejspise dokazuje skutecnost, ze v prvnim
pololeti nebylo otevreno Zadné obchodni centrum v hlavnim mésté a s vyjimkou Galerie Harfa (42 000
metru Ctverecnich) tomu tak bude az do konce roku. Na rozdil od najemného logistickych areald je ale
aroven najmd maloobchodnich jednotek stabilni. S postupnym ozivenim aktivity na trhu v Colliers pocitaji
v druhé poloviné nasledujiciho roku.

Nijak intenzivni neni ani vystavba administrativnich budov. V prvnim pololeti se Praha - tradi¢ni centrum
jejich vystavby - dockala 85 tis. metrd novych kancelari, coz je o 25 % méné nez ve stejném obdobi loni.
Nové najemni smlouvy predstavuji plochu 97 tis. metrd ctverecnich, coz je mezirocné o 30 % méné a navic
celou pétinu z toho predstavuji renegociované smlouvy. | v tomto segmentu nabidka prevazuje nad
poptavkou, (v Praze mira neobsazenosti presahuje jen mirné pres 10 %), pricemz aktualni poméry na trhu
velmi ilustrativné odrazi Uroven najmu - ta sice na prvni pohled loni i letos z(stava stejna, ale stale vétsi
podil v deklarovanych najmech zaujimaji nejriznéjsi pobidky. ,,Standardni jsou dnes 12mésicni najemni
prazdniny, coz pri pétiletych kontraktech predstavuje snizeni najmu o 20 %,“ konstatuje Karel Stransky z
Colliers. Pro prazsky kancelarsky sektor analyza predikuje jesté 6 - 18 mésicu slabé aktivity a vzhledem k
tomu i pripadny mirny pokles najemného.

Opatrni (a netransparentni) investori

Intenzita poptavky a objem realizovanych investicnich operaci odpovida celkovému stavu trhu. Zakladni
parametry investicniho trhu v prvnim letosnim pololeti stejné jako nejblizsi vyhledy maji raz takrka
katastroficky. Podle analyzy Colliers ze letos ocekavat nakupy za pouhych 200 - 250 mil. eur, coz v
porovnani s predchozimi obdobimi predstavuje pokles o 80 -90 %. Stejné vyhlizi statistika poCtu transakci -
Z 40 - 60 v predchozich letech letos klesne na 4 - 8. Karel Stransky ovsem v této souvislosti upozornuje na
jistou oSidnost téchto Udaju: ,,Investi¢ni trh neni zcela prihledny, soucasti smluvnich ujednani byva
zavazek mlcenlivosti.“ Maly zajem o publicitu investi¢nich operaci lze mj. vysvétlit i tim, Ze ceny klesaji,
ale zadny majitel ¢i developer nechce byt spojovan prodejem ,,pod cenou“. Navic se mezi investory
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zacinaji objevovat ve stale vétsi mire tuzemské subjekty, mezi nimi i soukromi investori, a ti se publicité
vétsinou primo vyhybaji. Investicni trh je tedy pomérné netransparentni a mozna vykazuje vétsi pohyb, nez
ukazuji dostupné udaje, nicméné krize je vice nez patrna i na ném.

Podle citované analyzy jsou soucasné poméry charakteristické silnéjsi pozici poptavajicich. Ti jednak tlaci
na ceny, jednak pozaduji lepsi podminky pro celou operaci, napriklad garance najma. Vzhledem k tomu
také realitni obchody vyzaduji vice Casu, Sest az osm mésict namisto nékdejsich dvou az tri. Pres to
vsechno v Colliers ocekavaji v dohledné dobé jisté oziveni investicni aktivity, a to hlavné pod tlakem
financnich potizi majitel( a zajmu bank redukovat svoje angazma v realitni oblasti. Vzhledem k tomu by se
mélo prodavat spise za ceny nizsi s adekvatnim vzrlistem vynosu (yield). Opatrnost velkych
institucionalnich investor( ovsem vede k tomu, Ze trhu budou i nadale dominovat spise mensi lokalni
investori a prevazovat proto budou transakce v nizsich hodnotach (10 - 15 mil. eur). Velci hraci by se na
Cesky realitni trh méli viditelnéji vracet az v pristim roce, ovsem zasadni oziveni investicniho trhu nelze
ocekavat pred rokem 2012.

Problematické prognoézy

V nedavno minulych letech se poradenské spolecnosti (a nejen ony) takrka predhanély v tvorbé
optimistickych progndz. Ty byly vétsinou zalozeny na predpovédich ristu budouciho z ristu predchoziho,
aniz by podstatnéjsim zpusobem braly v potaz faktory makroekonomické, resp. fundamentalni, vyvoj ve
financnim sektoru apod. Krize ukazala kratkozrakost nebo spise limitovanou hodnotu tohoto druhu odhadd,
ktery jen malo pocita s vyvojem ekonomiky jako celku. Realitni trh totiZ neni izolovanou entitou a mozna
je jeho zavislost na razu vnéjsiho prostredi vétsi nez v jinych sektorech ¢i oborech ekonomiky. Takrka
fatalni realné problémy a také kritika zvnéjsku vedla realitni prognostiky k evidentnimu vystrizlivéni - dnes
se hlavné popisuje aktualni stav trhu (obvykle shodné, ale i tady se rozdily najdou), podstatné méné uz
jeho budoucnost. Je to ostatné vieobecna situace, od washingtonského Capitolu az k prazské budové CNB
zni jeden hlas: v ekonomice dnes ani vyvojové trendy, natoz pak konkrétni veliciny nelze spolehlivé
predvidat. Proto jsou dnes vsechny realitni prognozy oproti minulosti podstatné strizlivéjsi a hodné
zalozeny na principu ,,kdyz ..., tak ...“ a deskripci moznych variant vyvoje. Citovana analyza z dilny Colliers
pocita ve vsech sledovanych oblastech s ozivenim v horizontu dvou az tri let. Zni to vérohodné - stale vice
informaci naznacuje konec propadu klicovych svétovych ekonomik a tak by i ceskou ekonomiku podobny
zvrat mohl cekat nékdy v prvni poloviné pristiho roku. A s nim i pocatek postupné, ale velmi pomalé
rekonvalescence tuzemského realitniho trhu.
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