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Objemy realitnich transakei v letech 2008 az 2015 (v milionech EUR)
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Investice do realit

Jednou z pricin krize, kterd se prohnala globalnim ekonomickym a financnim systémem byla
situace na trhu nemovitosti v USA- Nemovitostni sektor byl spolecne s bankovnictvim, na pocatku
krize zasazen a postizen nejvice. To je naprosto logicke. Snad neexistoval region a sektor, jenz by

prestal tuto tsunami bez potizi.

té dobé plnil nemovitost-

ni sektor stranky novin.

Pak v8ak bylo kolem néj

ticho po pésiné. V popredi

jsou investiéni témata. Ale

situace na realitnim trhu
je urc¢ité hodna pozornosti. I kdyz je tieba
rozliSovat podle regionti.

V Asii se nejvice hovoti o bubliné na
trhu nemovitosti v Ciné, ale zapomina
se na zemé jako Singapur a Hongkong,
kde nemovitostni sektor prinasi dobrou
vykonnost. O néco horsi situace je v USA,
kde trh komerénich nemovitosti nepti-
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nasi zadné dobré zpravy. Naproti tomu

komeréni nemovitosti hlasi urcéité oziveni.

Nejhtite na tom je Evropa. Najdou se
samozrejmé vyjimky, jako napi. Svédsko
¢i Ceska republika.

Soucasnost realitniho trhu

Nemovitosti se po prasknuti nemovi-
tostni bubliny v USA staly pro bézné
investory takika zapovézenym téma-
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tem. Nejprve se stalo investiénim hitem
zlato, posléze pak prebral $tafetovy
kolik vyrazného zajmu investort sektor
zdravotnictvi a zejména biotechnologie.
OvSem v naprosté tichosti a bez zajmu
médii, a tim padem bez povSimnuti
vétsiny realitnich investorti se zacaly
na nemovitostnim trhu dit véci. A to
nejenom v USA a Evropé, ale i v Ceské
republice.

Institucionalni investori vsak byli
vice optimistié¢ti. Pomohl tomu i ptiliv
prostiedkti na trhy. Nejdiive v USA (kvan-
titativni uvolniovani), které se pak prelilo
i do Evropy. Neni se co divit, Ze v posled-
nich dvou letech je nalada investora
lepsi a lepsi. Banky se takika predhanéji
ve financovani, urokové sazby jsou na
historickych minimech a pomalu se uza-
vird i mezera mezi cenovym oé¢ekavanim
prodavajiciho a kupujicich. Priliv novych
kupujicich mé za nésledek sniZeni vyno-
sti. Nicméné i pres toto sniZovani existuji
zajimavé nemovitosti. U vybornych nemo-

vitosti se vynos pohybuje od 4 % do 6,5 %,
a to v zévislosti na typu nemovitosti. Zda
se jedna o rezidenéni projekt ¢i primys-
lovy aredl.

Jak je na tom CR
I kdyz CNB nespustila obdobu kvanti-
tativniho uvolnovani, byl tuzemsky rok,
pokud jde o investice do nemovitosti,
rekordni. Prispéla k tomu zejména
vétsi ochota bank ptijéovat penize. Na
tuzemském trhu bylo loni investovéa-
no cca 2,8 mld. eur. Pricem7 media-
nova hodnota jednoho obchodu byla
cca 23 mil. eur a pramérnd 45 mil. eur.
Celkovy objem transakei prekrocil
objem obchodi z let pied propuknutim
krize (2007 a 2008).
Kdo nejvice investoval
MozZné prekvapivé byli nejvétsimi inves-
tory v tuzemsku ti s americkym domici-
lem. Je to diisledek prebytku kapitalu na
americkém trhu, ktery se snazi investori
umistovat i v zahrani¢i. Druhé misto

obsadily firmy od nasich zapadnich
sousedll a aZ na tretim misté jsou cesti
investori (privatni fondy nebo fondy
kvalifikovanych investord jsou v posledni
dobé velmi aktivni).

Postupné zrejmé poroste i vyznam
a trzni podil asijskych investort, a to
zejména ¢inskych a vietnamskych spo-
leénosti. Na trhu byly aktivni predev$im
nemovitostni spole¢nosti, které nasledo-
valy podilové a investi¢ni fondy.

Rok 2016

I na poc¢atku roku 2016 pokracéoval
nakupni apetit v sektoru nemovitosti.
Vesmeés se jednalo o kontrakty, které jiz
byly rozjednany v roce 2015, ale dotahly
se do konce az v letoSnim roce. Vyrazny
zéjem investori byl o mensi obchodni
centra ve vétSich méstech (napit. Vyskov,
Ceské Budéjovice atd.). Rusno vak na
pocatku letoSniho roku bylo i na trhu

s hotely, a to zejména prazskymi. Oviem
investori nakupovali a stale nakupuji

i pozemky, kancelarské budovy atd.
Vypada to, Ze hlad po nemovitostech
investory jen tak nepiejde.

Nemovitostni fondy

Vykonnost globalnich nemovitostnich
akeii byla loni zajimava. Globalni nemo-
vitostni akcie svou vykonnosti prekonaly
globalni akcie. Pokud jde o jednotlivé
regiony, vykonnéjsi nez svétové akcie
byly i nemovitostni akcie spoleénosti

7 Asie a Severni Ameriky. I zde se vSak
nasly vyjimky — napt. $védské akcie
prinesly, spoleé¢né s americkymi a japon-
skymi investoriim nejvy$si vynos. V Asii
si vedly dobie kancelaiské nemovitosti,

zato v USA a Evropé znatelné zaostavaly.
Rezidenéni nemovitosti naopak postihl
v Asii pad cen, ale v USA se jiz pomalu
vzpamatovavaji.

Dobra vykonnost prinesla zajem
investort. Mimo jiné je to dano i atraktiv-
nim ohodnocenim akeii z tohoto sekto-
ru — hodnota aktiv (NAV) je vyrazné pod
dlouhodobym primeérem, tzn. Ze prinasi
zajimavy diskont.

Rovnéz dividendovy vynos je velmi zaji-
mavy. Vsechny regionalni trhy, s jedinou
vyjimkou, prinasi vy$si dividendovy vinos
nez dluhopisy.

I kdyZ mnoho ukazatelt vypada vybor-
né, stale neni nemovitostni trh z nejhorsi-
ho venku. Je stejné jako napt. finanéni trh
velmi odvisly od vyvoje ekonomiky. Proto
ma nejlepsi vyhlidky asijsky trh (a Paci-
fik — Australie), zvlasté pak Hongkong
a Singapur. O poznani htit‘e se jevi Sever-
ni Amerika a nejhtre pak Evropa.

Drobny investor

Zatim jsme se vénovali primarné in-
stitucionalnim investortim, pripadné
primym investorim do nemovitosti. Ale
co m4 délat bézny investor, ktery by chtél
investovat do nemovitosti. Mize si poridit
vlastni nemovitost, a tu pak pronajimat.
Coz zejména v dnesni dobé nizkych tro-
k@ hypoteénich uvért je lakavd moznost.
Vynos z dobré nemovitosti totiz dokaze
pokryt naklady spojené s hypote¢nim
uvérem. OvSsem takovy investor by si mél
byt védom i rizik spojenych s pronajmem.
Jako je to, Ze nemusi mit nemovitost vzdy
stoprocentné pronajatu. Dale je vZdy tre-
ba velmi peclivé vybirat nadjemnika. I kdyz
jsou vybirany kauce, obvykle ve vysi dvou

2 8 Podil jednotlivych segmentii realitniho
d trhu v roce 2015
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né&jma, tak se mize stat, Zze ndjemnik
nebude dohodnuty najem platit ¢i byt
a jeho zarizeni bude devastovat. S tim
jsou spojeny dalsi nadklady.

Investor, ktery se chce nakladim
spojenym s porizenim najemni nemovi-
tosti vyhnout ¢i na takovy ndkup nemé
dostatek prostiredki, mize se na nemovi-
tostnim trhu podilet formou kolektivniho
investovani do podilového fondu.

Fondy

S rostoucim vyznamem kolektivniho
investovani se investortim oteviraji nové
moznosti. Jednou z nich je i prichod
specidlnich nemovitostnich fondi, které
do svych portfolii nakupuji ptimo nemo-
vitosti. Kromé akciovych nemovitostnich
fondd, které nakupuji do portfolia spo-
le¢nosti ze sektoru nemovitosti, existuji
i specialni nemovitostni fondy.

Investice do specidlniho nemovitost-
niho fondu by se dala dobre prirovnat
k investici do spole¢nosti, kterd nakupuje
nemovitosti a jejimz hlavnim vynosem
jsou prijmy z prondjmu, pri¢emz jeji trzni
hodnota roste, pripadné klesa, v sou-
vislosti s pohybem trzni ceny portfolia
drzenych nemovitosti.

Hlavnim problémem specialnich nemo-
vitostnich fondt je trzni ocenéni portfolia
a nizk4 likvidita. Zatimco u akciovych
nemovitostnich fondi je bez problému
stanovena kazdy den uzaviraci cena
jednoho podilu podle trzni hodnoty jed-
notlivych akeii v portfoliu, u specidlnich
nemovitostnich fondt neni mozné presné
stanovit trzni cenu portfolia, protoZe jed-
notlivé nemovitosti drzené v portfoliu ne-
jsou obchodovany v redlném c¢ase a nejsou
pro né vypisovany kurzy. Readlnou cenu
drZzené nemovitosti je tak mozno zjistit aZ
pri pripadném prodeji. Podle ¢eské pravni
upravy maji specialni nemovitostni fondy
povinnost stanovovat hodnotu nemovitos-
ti ve fondu alespon jednou ro¢né. Kromé
problému s ocenénim vzniké taky pro-
blém s likviditou. Fondy musi podle svych
statut drzet vzdy uréity podil hotovosti
a likvidnich prostiedkti pro pripadné
vyplaty vkladd, pri vy¢erpani téchto pro-
stredkil musi zakonité dojit k odprodeji
nékteré z nemovitosti, aby mohlo dojit
k uspokojeni investort. Samotné ziskani
finanénich prostredkt z prodeje je jiz
komplikovanou zalezitosti, ktera ¢ini
prostredky nelikvidnimi.
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