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| v prvni poloviné roku 2012 ,,béckovy“ trh vykazoval jen omezenou investicni aktivitu. Hlavni pri¢inou byla
koncentrace investor predevsim na prvotridni reality, které diky své kvalité poskytuji vétsi jistotu. V
souvislosti s komercnimi objekty tridy B tak vyvstava nékolik otazek: jak ovlivni pokracujici financ¢ni krize
chut’ investord nakupovat tento typ nemovitosti? Budou pripadni investori uplatnovat dalsi rizikové
prirazky? A je mozné, Ze kvuli silné konkurenci na trhu nemovitosti tfidy A budou i ,,bé¢kové* budovy pro
investory atraktivnéjsi?

Investorské wait & see

Vysledkem omezeni aktivity developert v prabéhu finanéni krize a stoupajicich narokd realitnich investord
byla redukce nabidky nemovitosti tridy A. Je zajimavé, Ze navzdory tomu zuUstal pozadavek na minimalizaci
rizika jednim z klicovych pozadavku investort, ktefi prosté nebyli ochotni presunout svlj zajem na méné
kvalitni nemovitosti. Soucasné tzv. oportunisticCti investori, zaméreni pravé na tyto nemovitosti, ocekavaji
takovou navratnost investice, a tedy i kupni cenu, kterou prodavajici zatim nejsou ochotni akceptovat. V
soucasné dobé nepozorujeme zadné naznaky toho, Ze by se orientace kli¢ovych realitnich investord ménila
a totéz plati pro zminéné ,,oportunisty“. VSeobecné tak investori prijali za svou pozici “wait & see” a
cekaji na takovy investicni produkt, ktery svymi vynosy odpovida jejich ocekavanim.

Chybéjici certifikaty

V roce 2011 se na Ceském trhu komercnich realit nabizelo nékolik Spickovych nemovitosti, které vyvolaly
silnou vlnu zajmu. Oproti tomu v prvni poloviné roku 2012 byla takova nabidka omezenéjsi, jakkoli celkové
je investicnich prilezitosti vice. Poptavka po tridé B pritom zavisi na aktualni nabidce na trhu a hlavné na
tom, jak si ta ¢i ona nemovitost v porovnani s konkurenci stoji. Je zrejmé, ze pro nékteré investory je
kompromis, resp. snizeni naroku ohledné lokality, dopravni dostupnosti a dispozi¢niho feseni neprijatelny.
Lze tedy ocekavat, ze pokud se na trhu bude nabizet dostatecné mnozstvi prvotridnich nemovitosti, zajem
o tridu B bude stale jen limitovany. Pritom tyto budovy nelze automaticky povazovat za méné kvalitni
investici, za urcitych okolnosti jsou pro investora bezpecné a navic perspektivni - povaha nemovitosti tridy
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B umoznuje kvalitnim spravou (asset-managementem) jejich hodnotu zvysit. Bohuzel tuto vyhodu
,béckovych® nemovitosti investori vnimaji jen malo, zatimco obavy z rizik jsou stale silné.

Svou zasluhu na tom maji i chybéjici certifikaty - trvala udrzitelnost a tzv. zelené prvky jsou na trhu stale
vyznamnéjsim aspektem investorskych Uvah. Nema-li budova napriklad BREEAM ¢i LEED, v pripadé
nemovitosti tridy B to potencialné predstavuje vyssi provozni poplatky pro najemce, vyssi naklady pro
vlastnika budovy a vyssi riziko pri prodeji. Trida B navic vyZaduje vysoce efektivni asset-management, kdy
manazer musi byt schopen najit reseni s tzv. pridanou hodnotou a rychle reagovat na vsechny prilezitosti a
hrozby. To se pochopitelné projevi ve vyssich nakladech, at uz se jedna o financni prostredky nebo ¢as
vénovany sprave. Vysledkem toho vseho je, Zze kupujici nabizené ceny snizuji, protoze berou v ohled pravé
tyto okolnosti. Relativné omezeny pocet transakci tento trend naznacuje, ale na jeho definitivni potvrzeni
jesté stale cekame.

Vahaji i banky

Aktivitu na realitnim trhu obecné do velké miry ovliviuje situace na trhu bankovnim. V souvislosti s
financni krizi vétsina bank k realitnim investicim pristupuje velmi selektivné a opatrné. Vzhledem k tomu
je jen nékolik malo bank ochotno financovat nakupy objektu tridy B. A i tyto banky budou pravdépodobné
pozadovat vyssi rizikové prirazky ¢i vétsi podil vlastnich prostredkd kupujiciho. Na druhé strané se zda byt
zfejmé, ze pokud dojde ke zlepseni evropskych makroekonomickych fundamentl, mohla by se soucasné
zvysit i dlvéra bankovniho sektoru v tento segment trhu komercnich realit.

Z pribéhu uplynulych dvou let je zfejmé, Ze trh sekundarnich nemovitosti je ovlivnén predevsim ochotou
investorl nakupovat tento typ nemovitosti, jejich aktualni i budouci nabidkou, zménami fundament(
realitniho trhu a situaci v oblasti bankovniho financovani. Bohuzel dnes nejsme schopni odhadnout, jak to
vSechno ovlivni Groven vynos( a hodnotu nemovitosti tridy B do budoucna. Jisté vsak je, Ze tento trh bude
i v nejblizsich dvanacti mésicich méné aktivni. Bude nepochybné zajimavé sledovat, jak se situace vyvine
dale.

Autor je ve spolecnosti Jones Lang LaSalle vedoucim oddéleni ocerovani.
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