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Kdy! je víc kapitálu 
ne! kvalitních realit

Kdy nemovitost dr!et a"kdy 
prodat? Jde o"strategii

Rezidence #i kancelá$e? Kde je 
nejv%t&í v'nosov' potenciál

Mal' byt neznamená 
automaticky dobrou investici

!esk" trh komer#ních nemovitos-
tí má dnes více kapitálu ne$ kva-
litních investi#ních p%íle$itostí. 

Realitních fond& dostupn"ch drobn"m 
i'kvalifikovan"m investor&m v'posled-
ních letech v"razn( p%ibylo a'peníze, které 
do'nich proudí, udr$ují ceny nemovitostí 
v")e, ne$ by odpovídalo sou#asnému pro-
st%edí úrokov"ch sazeb. Kvalitní produkt 
za'rozumnou cenu je tak v'!esku stále ob-
tí$n(j)í najít. Alespo* v'na)em segmentu 
retail park&. I'proto dnes #ást kapitálu 
sm(%ujeme na'trhy, které nabízejí atrak-
tivn(j)í pom(r rizika a'v"nosu. Jedním 
z'nich je Rakousko.

Na'rakousk" trh jsme vstoupili v'roce 
2020. Za')est let jsme zde vybudovali port-
folio 13 nemovitostí v'hodnot( tém(% #ty% 
miliard korun a's'pronajímatelnou plochou 
více ne$ 65 tisíc metr& #tvere#ních. Z'pohle-
du pronajímatelné plochy dnes Rakousko 
tvo%í 15 procent na)eho portfolia. Po'obdo-
bí cenové korekce jsou tamní yieldy srov-
natelné s'#esk"m trhem a's'p%ihlédnutím 
k'ni$)ím bankovním mar$ím lze aktuáln( 
dosáhnout minimáln( stejné v"nosnosti 
vlastního kapitálu. 

Retail parky mají v'zemích jako Rakousko 
a'N(mecko hlubokou tradici. Ostatn( velká 
#ást evropsk"ch maloobchodních %et(zc&, 
které v't(chto parcích p&sobí, pochází prá-
v( z't(chto region&. Tamní trh je díky tomu 
vysp(l", dob%e #iteln" a'z'pohledu investora 
stabilní. Zákazník je na'tento formát zvykl", 
lokalita má prov(%enou kupní sílu a'nájemní 
vztahy b"vají dlouhodobé. Práv( délka ná-
jemních smluv je pro nás jedním z'klí#ov"ch 
ukazatel& kvality a'stability v"nosu.

Jako konzervativní strategie „kup 
a'dr$“, tak je #asto vnímáno investová-
ní do'nemovitostí. Realita moderního 

trhu je'v)ak daleko dynami#t(j)í. Otázka, kdy 
aktivum rozvíjet a'kdy jej prodat a'p%esu nout 
kapitál jinam, nemá univerzální odpov(+. 
V)e se odvíjí od'profilu investora, jeho vztahu 
k'riziku, zam")leného v"nosu a'schopnosti 
#íst $ivotní cyklus daného aktiva a'trhu.

Poj+me se na'to kouknout optikou rezi-
den#ních nemovitostí. Pro velké r&stové 
hrá#e, jako je Mint reziden#ní fond, je stra-
tegie jasná: budovat rozsáhlé dlouhodobé 
portfolio v'$ádan"ch lokalitách, maxima-
lizovat úspory z'rozsahu a'p%i hromadné 
správ( stovek #i tisíc& byt& mít provozní 
efektivitu, na'kterou individuální investor 
jen tak nedosáhne. S'ohledem na'velkou 
míru individualizace na)ich nájemních pro-
jekt& se kapitál nevyplácí stahovat, dokud 
fond pokra#uje v'udr$itelném r&stu a'aktiva 
stále zapadají do'investi#ní strategie. Jde 
o'relativn( konzervativní a'dlouhodobou 
investici.

Na'druhé stran( spektra stojí oportu-
nisti#tí investo%i, kte%í #asto sázejí t%eba 
na'specifickou lokalitu. Typick"m p%íkla-

Na)e p%edpoklady pro leto)ní rok 
vzaly lehce za'své koncem února, 
kdy se s'ohledem na'prom(*ující 

se geopolitickou situaci zv")ila míra nejis-
toty predikce. O#ekávali jsme nap%íklad, 
$e yieldy p&jdou dol&, co$ ale znemo$nila 
zvy)ující se cena pen(z. Na'turbulentní pro-
st%edí jsme v)ak z'posledních n(kolika let 
ji$ zvyklí a'i'v'prom(*ujícím se prost%edí se 
postupn( ukazuje, kde le$í skute#n" v"no-
sov" potenciál.

U'komer#ních nemovitostí budou hrát 
prim kancelá%e. V"stavba nov"ch o,c& 
del)í dobu stagnuje, poptávka v)ak z&-
stává stabilní a'neobsazenost je na'skv(-
l"ch #íslech. To vytvá%í tlak na'r&st ná-
jemného, díky n(mu$ jsou pro investory 
kancelá%e bezesporu tím atraktivním cí-
lem a'bezpe#nou dlouhodobou investicí. 
V'obchodních centrech vidíme rostoucí 
zájem náv)t(vník& o'dopl*kové slu$by, 
na'co$ majitelé adekvátn( reagují úpra-
vou skladby nájemc&, v#etn( modernizace 
food court&.

U'druhého segmentu nemovitostních 
fond&, tedy fond& developersk"ch, je sa-
moz%ejm( namíst( vyzdvihnout reziden-
ce. Poptávka dlouhodob( p%evy)uje na-
bídku, investo%i po'reziden#ním fondu 
i'p%es jeho del)í investi#ní horizont sahají 
stále #ast(ji. Nepochybuji o'tom, $e tento 
trend vytrvá nejen v'roce 2026, ale i'roky 
následující. 

Pra$sk" reziden#ní trh po'slab)í zim( 
znovu o$ívá, poptávka je ale selektiv-
ní. Nejlépe se prodávají men)í byty, 

zejména dispozice 1+kk a'2+kk. Podle na)ich 
prodejních dat tvo%í více ne$ 73 procent re-
alizovan"ch transakcí a'dlouhodob( pat%í 
mezi nejlikvidn(j)í #ást trhu.

U't(chto dispozic b"vá cena za'metr #tve-
re#ní vy))í, celková kupní cena ale z&stává 
dostupn(j)í ne$ u'v(t)ích byt&. To je d&le-
$ité jak pro lidi, kte%í %e)í první vlastní by-
dlení, tak pro investory. Investo%i se po'ob-
dobí vysok"ch hypote#ních sazeb postup-
n( vracejí, proto$e u'mal"ch dispozic vidí 
nejlep)í pom(r investice a'v"nosu. Klí#ová 
je pro n( rychlá likvidita a'neustál" r&st ná-
jm& v'Praze.

Malé byty ale nejsou investi#n( zajímavé 
automaticky. Stále d&le$it(j)í je efektivní 
p&dorys, dobrá lokalita a'celková cena, kte-
rou je kupující ochoten zaplatit. Z'pohledu 
developera proto roste v"znam dob%e na-

 & Koment$'e

D&le$itou roli v'rakouské strategii hraje 
také p%estavba existujících objekt&. Projek-
t& na'zelené louce tam dnes vzniká mini-
mum, a'trh se proto soust%edí na'revitalizaci 
ji$ zaveden"ch míst. P&vodní objekt projde 
zásadní stavební obnovou a'investor ve'v"-
sledku získává aktivum, které se kvalitou 
blí$í novostavb(. Zárove* si ale zachovává 
to nejcenn(j)í: stabilní poptávku, kupní sílu 
i'zaveden" provoz s'minimálním rizikem 
nov( vznikající konkurence. 

Ve'spojení s'tradi#n( vysokou stavební 
a'architektonickou kvalitou tak vzniká mo-
derní nemovitost s'ni$)ím rizikem ve'srov-
nání s'nov( vznikajícím projektem, kter" 
si svou poptávku a'spot%ební návyky musí 
teprve získat.

V'situaci, kdy na'trh p%itéká více kapitá-
lu ne$ kvalitních nemovitostí, je zásadní 
investi#ní disciplína. Dr$et se strategie, ro-
zum(t segmentu, pracovat s'odpovídajícím 
v"nosov"m profilem a'p%em")let o'tom, jak 
se portfolio zachová i'v'mén( p%ízniv"ch 
podmínkách. Práv( v'dobr"ch #asech se 
toti$ rozhoduje o'tom, jak si fond povede 
v't(ch hor)ích.

dem m&$e b"t spekulace na'rozvoj Ústec-
kého kraje. Pokud investor nakoupí byt 
v'dob(, kdy je region podhodnocen, a'ná-
sledn( dojde k'jeho transformaci'– p%ícho-
du nov"ch firem a'obyvatel, zlep)ení infra-
struktury a'ob#anské vybavenosti'–, hod-
nota nemovitosti prudce vzroste. Investor 
musí správn( identifikovat, kdy se r&stov" 
potenciál za#íná vy#erpávat. Práv( tento 
p%evis poptávky m&$e b"t signálem k'exitu 
a'realizaci zisku, kter" lze vyu$ít na'dal)í 
p%íle$itosti.

Podobn( dynamika funguje u'komer#-
ních nemovitostí. U'nich v'Mintu stojí-
me i'na'stran( aktivních oportunist&, kte-
%í koupí kancelá%skou budovu, která má 
technologické nedostatky a'bojuje s'(ne)
obsazeností. Podstoupíme riziko spojené 
s'modernizací a'obm(nou nájemc&, #ím$ 
budovu posuneme na'vy))í úrove* a'zv"-
)íme její atraktivitu pro dal)í investory. To 
se nám vyplatí v'moment(, kdy modernizo-
vanou budovu prodáme s'vysok"m v"no-
sem konzervativn(j)ím investor&m, kte%í 
hledají bezpe#n" p%ístav pro sv&j kapitál 
bez nutnosti v(t)ích zásah&, a'to i'za'cenu 
ni$)ího v"nosu.

Geopolitická nejistota a'makroekono-
mické v"kyvy jsou rizikové faktory, které 
pe#liv( sledujeme. Fundamenty #eského 
a'st%edoevropského trhu ale z&stávají sil-
né. Opíráme se o'stabilní prost%edí a'sil-
nou poptávku lokálních investor&. Prá-
v( v't(chto nejist"ch obdobích se navíc 
ukazuje hodnota kvalitních, diverzifiko-
van"ch portfolií spravovan"ch fundova-
n"mi t"my. V"voj naopak m&$e vytvo%it 
zajímavé nákupní p%íle$itosti pro p%ipra-
vené investory.

Uva$ovat v'mantinelech pouze jednoho 
segmentu je proto krátkozraké. Základním 
pravidlem v'investicích je diverzifikace, kte-
rou dlouhodob( doporu#ujeme, a'to i'na-
p%í# nemovitostními fondy. V'realitní divizi 
Wood & Company je proto nabídka velmi 
)iroká, jak pro kvalifikované, tak pro retailo-
vé investory, co$ nakonec ukazují i'$eb%í#ky 
realitních fond&.

vr$en"ch men)ích dispozic. Nejde jen o'to 
postavit co nejmen)í byt, ale o'to, aby m(l 
funk#ní uspo%ádání, rozumnou celkovou 
cenu a'byl pou$iteln" jak pro vlastní bydle-
ní, tak pro dlouhodob" pronájem.

Práv( na'této logice stojí na)e dlouholetá 
filozofie ve'skupin( Gartal. U'bytov"ch pro-
jekt& se díváme na'ka$d" byt i'z'pohledu in-
vestora: klademe d&raz na'promy)lené dis-
pozice, efektivní vyu$ití metr& #tvere#ních 
a'vyu$itelné technologie, které dávají smysl 
jak investor&m, tak budoucím nájemník&m.

Z!pohledu developera 
proto roste v"znam 
dob#e navr$en"ch 
men%ích dispozic.

Fundamenty &eského 
a!st#edoevropského 
trhu ale z'stávají 
silné. Retail parky mají 

v!zemích jako 
Rakousko a!N(mecko 
hlubokou tradici. 
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