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Obchodnici se nachazeji v krizi — doufam, Ze toi Zéadné tajemstvi. Bhici se ekonomické
prostedi zn&nilo i zpasob, jakym naSi zékaznici vnimaji hodnotuizdme se hdi vysilovat
plavanim proti proudu zém, nebo nizeme vyuzit nasi silu. V obdobich ekonomickélsiu
prifazuji zdkaznichejvysSihodnotu ideam, které prezentuji obchodnici, jejichiErem je
stimulace #istu. Napiklad pokud jim obchodni napad umozni zvysit odingtdukii o0 4 az 5
% - mate podil na velké hodiotAvSak jakmile se zdnaji projevovat sestupné trendy,
dochéazi ke zmné. NejvysSihodnotou se mistoistu stava snizovani nakkiach zamezeni
jejich vzniku. Krong toho se prudce zvySilo odmitani rizika ze straéljazniki. Zkusme se
chvili vzit do jejich situace - podstoupeni velkéhnka v €Zkych casech mze ohrozit
kariéru anebo celou firmu.

VSimnéte si prosim, Ze jserfekl, Zze pifazuji nejvySSihodnotu. Neznamena to, Ze by ostatni
véci svoji hodnotu ztracely, ale prédb, Ze se hodnoty &ni. Dovolte mi, abych toto tvrzeni
ilustroval pomoci kratkého ifbéhu z historie osidlovani Ameriky. Rodiny v krytych
dostavnicich cestovaly neobydlenou pustinou ajegish majetek byl naloZzen na voze. Kdyz
se okolni krajina z#mila z horské scenérie na péudyly rodiny postavenyied volbu —
babi¢ino piano nebo par dalSich bdred vodou. A i kdyz tento vzacny hudebni nastréj m
stéle svoji hodnotu — pro nejblizSich 300 mil zlakeodavysSihodnotu. Dnesni ekonomicka
situace pivedla rekteré firmy do podobné situace, pokud jde o casw.fIChgji si jeho
vétSinu zachovat po delSi obdobifizpisobte vase vnimani hodnoty této mySlence a
prirozeny mechanismus bude pracovat pro vas.

A najednou se &co zadrhlo. HIliS mnoho distribtinich firem se ocitd v Zarovaném kruhu,
jako tomu bylo v pipad zmirgného dostavniku (prosim, omluvteeénve pokrauji stale

v analogii s krytymi dostavniky Conestoga). Nut gvodejni tymy, aby i nadale postupovaly
stejnym zgisobem.

V prvni fadt se stale nemohou odhodlat k tomu, aby ¢igusvij tym, jak mefit a
zaznamenavat skuteou hodnotu. V saiasné dob propaguji stale stejné produkty se stale
horSimi vysledky. A fipisuji to ekonomice.

Chci vas poZéadat - ne chci vasmo poprosit — vyhrdite si na vasSich pracovnich sakéch
¢as a zabyvejte se hodnotou — hodnotou pro zakazhiikaliv hodnotou jako &akym
abstraktnim pojmem. Zabyvejte se hodnotou v tomlasjEjSim smyslu - 5000 let starém
mefitku, totiz v pedzich. Firmy, které vyuziji toto obdobi k vytkeni, néfeni a zgtnému
vykazani hodnoty, kterou poskytuji, se stanoézvit doke, kdy se ¥ci opst vrati k normalu.

A nyni se pafme podivat na situaci, kterd v Eviopznikla v oblasti sanitarniho zbozZi a
topnych systérin

BELGIE

Stavebni povoleni v Belgii

2006 2007 2008
Vystavba byt 61134 53 756 50 033
Nebytové projekty 4 507 4511 4 408




| Renovace | 28 722 | 27724 | 27 278

Jak nizete sami vi#t, v roce 2008 poklesl get stavebnich povoleni u rezidanch budov a
renovaci. AvSak pet stavebnich povoleni v oblasti nebytové vystaebgtal vicemé#
stabilni. Dopad této skuteosti na velkoobchodni obrat v roce 2008 byl omgzeonrevadz
sanitarni z&izeni a systémy pro vytépi jsou zapdebi az na konci stavebniho procesu.
Presto ¥tSina velkoobchodnik pocitila ke konci roku 2008 mirny pokles. Navicogekava
dalSi zhorSeni situace, protoze amapa:et projekfi, a to jak v oblasti bytové, tak i nebytové
vystavby, byl vzhledem k panujici krizi pozastav&riohoto divodu vliada zahajujeékolik
iniciativ zangrenych na nové oZiveni stavebniho &gz Mezi tato opaeni seradi mimo
jiné snizeni DPH a poji&ti hypoték, které casténé chrani ¥fitele v pipad
nezangstnanosti. Doufame, Ze tyto snahy spolu s nizkyrokavymi sazbami budou mit
piiznivy (Cinek, a pokud ne v roce 2009, tak nejpiizd roce 2010.

TRH SANITARNIHO ZBOZi  |ndex velkoobchodu | Index infl ace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 104,5 103,5 101
2007
2009 — prvni 2 isice 100,3 102,3 98

TRH TOPNYCH SYSTEMU | Index velkoobchodu| Index inflace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 110,2 103,5 106,3
2007
2009 — prvni 2 @sice 105,1 102,3 102,8

SVYCARSKO

Podle piibéhu podnikani za posledni&sic generovalo odtvi stavebnictvi v roce 2008 dalSi
rast trzeb.

Pro rok 2009 uvégi planovai ve vSech svych odhadech pomaly pokles, zejménd.ve
Ctvrtleti. Ve 4.c¢tvrtleti roku 2008 oznamili, Ze stavebni projekspy celko¥ o 2,5 % ¥tSi,
nez tomu bylo v fedeSIém obdobi.

Podle objednavek na sklad (+1,3 %) lze odhadnoaithe€dojde k dramatickému snizeni
stavebnich praci.

Pokles se &ekava v oblasti vystavby hit komeenich a pémyslovych objeki. Naopak
narist se odekava v oblasti vystavby ¥gjné infrastruktury (statni program invesiich
pobidek).

Klesajici ceny oceli, energie a dalSich maténmiinaseji vitanou Usporu vyrobnich nakiad

CESKA REPUBLIKA — (pozn. rekl.: podle pokyh zadavatele nebyla tatést grekladana)

NEMECKO

TRH SANITARNIHO ZBOZi  |ndex velkoobchodu | Index infl ace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 98,7 103 94,7
2007
2009 — prvni 2 @sice -- -- -
Prognéza na rok 2009 97 103 91




TRH TOPNYCH SYSTEMU | Index velkoobchodu| Index inflace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 111 103 108
2007
2009 — prvni 2 @sice -- -- --
Prognéza na rok 2009 104 103 101
DANSKO
TRH SANITARNIHO ZBOZI  Index velkoobchodu | Index infl ace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 102,3 103,4 101,0
2007
2009 — prvni 2 rsice 80,0 102,6 77,4
Prognéza na rok 2009 75,0 102,6 72,4
TRH TOPNYCH SYSTEMU | Index velkoobchodu| Index inflace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 105,3 103,4 101,9
2007
2009 — prvni 2 sice 80,0 102,6 77,4
Prognéza na rok 2009 75,0 102,6 72,4
Konec roku 2008 & progndéza na rok 2009
» ve tretimdtvrtleti roku 2008 se nahle zastavila t#mesker&innost
e doslo k rapidnimu poklesu cen na trhu bydleni
* zna&né snizeni stavu pracoviikelkoobchodu
* mensi vladni intervence z&alem stimulace spigby v roce 2009
e kdy krize skoui a jak bude hluboka?

SPANELSKO

TRH SANITARNIHO ZBOZi  Index velkoobchodu | Index infl ace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 88 103 85
2007
2009 — prvni 2 rsice 65 100 65
Prognéza na rok 2009 -- -- --

TRH TOPNYCH SYSTEMU | Index velkoobchodu| Index inflace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 78 103 75
2007
2009 — prvni 2 sice 70 100 70

Progndza na rok 2009




FINSKO

TRH SANITARNIHO ZBOZi a | Index velkoobchodu| Index inflace Index
TRH TOPNYCH SYSTEM U

Rok 2008 ve srovnani s rokem 103,2 103 100,2

2007

2009 — prvni 2 wsice 79 101 77

Progno6za na rok 2009 72 98 70

* V{ijnu 2008 doslo k velkému poklesu na trhu.
» Doslo k zestihleniilis velkych firem, a to na vSech Urovnich.
* Pomalé a nedostdiea reakce a intervence ze strany stétu.

* Obrovské problémy v ramci bankovniho sektoru.

ITALIE

Italii zasahuje celostova krize: zdina jako finakdni krize, stava se skuteou hospod&kou
krizi. Ocekava se, Ze ceny bydleni (krdriuxusnich nemovitosti) za jeden métvereni
poklesnou o 30 % (krize nemovitosti).
Nova bytova vystavba byla zastavena uz dloufealfim, a netekava se, Ze by se tato situace

do roku 2012 zlepsila.

Modernizace byt v roce 2010 miravzroste.
V této souvislosti vliada potvrdilagkolik financnich pobidek, které budou prodlouzeny do
roku 2010 za &elem udrzeni celkové poptavky:

* 36% odpdtu darg ze zdanitelnéhoifjmu v souvislosti s nadklady na renovace don

budov;

* 55% odpdtu dar® ze zdanitelného imu v souvislosti s naklady na zlepSovani
energetické &innosti dont a budov;

* 20% odpdtu dart ze zdanitelnéhoigmu v souvislosti s naklady na nakup vybaveni a
zaizeni s vysokou energetickodiinosti;

« zavedeni ,Energetickéhoctin“ vztahujici se k pobidkdm nabizenym pro za&wad
solarnich fotovoltaickych syst&mve spojeni s energetickou rozvodnou siti a pro
vyrobu elektrické energie ze slumého zdeni.

Ocekava se, Ze spdieé pisobeni vSechéthto opateni mize povzbudit poptavku rodin,
které se vtomto konkrétnim okamziku hluboce obdwagvou vlastni platebni schopnost, a
proto omezuji své nakupy na pouhé minimum.

TRH SANITARNIHO ZBOZi  |ndex velkoobchodu | Index infl ace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 96,5 105,0 91,5
2007
2009 — prvni 2 sice 91,0 99,0 92,0
Progndza na rok 2009 90,0 100,0 80,0




TRH TOPNYCH SYSTEMU | Index velkoobchodu| Index inflace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 98,0 113,7 84,3
2007
2009 — prvni 2 sice 96,5 71,6 75,1
Prognéza na rok 2009 98,0 80,7 92,7
LUCEMBURSKO

V roce 2008 poklesla mira@stu HDP na 1% po stimulujici hodgdi.5% z roku 2007. Vyvoj
financni krize jak v USA, tak i v Evrapzasahl ekonomiku Lucemburska, zejména po padu
banky Lehman Brothers, pé&vadz finagni sektor pedstavuje tllezitou sodast narodniho
hospodéstvi. Podle odhadna rok 2009 sedekava tist HDP -/--0,5%.

Stavebni¢innost v roce 2008 lstala témdi na stejné drovni jako v roce 2007. ¢Bb
stavebnich povoleni v oblasti bytové vystavby dk/o 15 % niZSi nez v roce 2007 a nove
investice do kancetdkych budov poklesly o 50%.

V disledku toho trh sanitarniho zboZi a trh topnychtéws nevykazoval Zadnyist
velkoobchodniho obratu. Rok 2009c¢ah velmi Spat®, protoZe powtrnostni podminky
omezily¢innost a dvéra spotebiteli byla na velmi nizké drovni. &oliv vliada zahgjila plan
na posileni stavebiinnosti ve véejném sektoru, jsoucekavani pracovniktéchto odwtvi,
pokud jde o jejich ekonomickou budoucnost, velnsipesticka.

NIZOZEMSKO

Uvérova krize vyvolala takovy pokles ekonomickiénosti, jaky Nizozemsko nepamatuje od
zatatku 80. let. Podle ipdpokladu se vifstim roce snizi vykon holandské ekonomiky o
0,75% . Mezinarodni ekonomickou nestabilitou byf¥ce zasazeny zejména vyvozni firmy.
Krom¢ toho jsou soukromé investice do nebytové vystabb¥diny nejenom sniZenou
vyrobou, ale také vyschnutim zdidjnancovani.

Nové perspektivy slibuji mirné zotaveniégweho obchodu i poskytovani &ni. To bude
stimulovat fist holandské ekonomiky a wsledku toho dojde v roce 2010 i ke zvySeni HDP
0 1 %. Nicmén existuje znéna nejistota tykajici se tasovani tohoto zotaveni. Vzhledem ke
zpomalujici ekonomice vzroste v nasledujicich diedeich znaéné nezangstnanost, a to az na
6,5% v roce 2010. NiZSi ceny energie a surovinisnfiaci, coz naporize zachovani kupni
sily.

Spoteba domécnosti, ktera vtomto roce vzrosteiampru o 2%, bude vifiStim roce
vykazovat nulovyist. Je pozoruhodné, Ze realny disponibilifjepn doméacnosti vzroste vice

s

Tento pozitivni efekt bude zcela anulovaisgbenim majetkovych ztrat, k nimz doslo. Do
konce listopadu 2008 byl cenovy index holandsk&ygennych papir (AEX) témét o 50%
niz8i nez tomu bylo na konci roku 2007. To zasadapiisobem brani tstu spoteby

v pristim roce. Podle odhadhevzniknou v roce 2010 Zadné dalSi majetkovéyztrat



TRH SANITARNIHO ZBOZi  [Index velkoobchodu |Index infl ace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 2007 105 103 102
2009 — prvni 2 @sice 100 100 100
Prognéza na rok 2009 102 103 99

TRH TOPNYCH SYSTEM U Index velkoobchodu | Index inflace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 2007 105 103 102
2009 — prvni 2 résice 103 101 102
Progno6za na rok 2009 100 102 98
PORTUGALSKO
PERSPEKTIVY PRO ROK 2009
Odhadovanyirst vystavby: - 5% (-1,5% v roce 2008 a -4,5% sdmdch)
Odhadovanyirst modernizaci: 3% - 5%

PRILEZITOSTI
Danovéa zvyhodsini pi instalaci solarnich systénohrevu a dotace 100 mil €.
Statni investice do Skol a aktivni modernizacejrg/ch budov.
SVEDSKO
TRH SANITARNIHO ZBOZI Index velkoobchodu |Index infl ace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 2007 102 105 97
2009 — prvni 2 isice 90 -- -
Progndza na rok 2009 90 105 85
TRH TOPNYCH SYSTEM U Index velkoobchodu| Index inflace Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 2007 69 104 65
2009 — prvni 2 wsice 90 -- --
Progno6za na rok 2009 95 105 90

VSeobecné k#lové ukazatele

HDP, Néarodni @ty, Q4 2008/2007:

-4,9%

Index spotebitelskych cen (CPI) 2008/2007:

Index paimyslové vyroby prosinec

VELKA BRITANIE

2008/2007 c:

+1,3%

-20,3%

Trh stavebnictvi ve Velké Britanii zaznamenal anapokles na samém &tku roku 2008.

Kolapsu jednoho z hlavnich britskych hypsotéeh &fiteld na konci roku 2007 zabranila




pouze vladni intervence a vysledné nejistoty na sholu s rostoucim zmatkem ohlédn
subprime G¥rovani v USA zjsobily, Ze zahajovani nové bytové vystavby zavaokleslo.

Tento dopad jako prvni pocitili vyrobci cihel a pén ktei vytvareli nadprodukci do konce
jarniho kvartalu. Avsak lavinovity efekt zasahl ¢dou stranu“ v druhé polovinroku, kdy
bychom normalé ocekavali dodavky topnych a sanitarnich systédo donmi, jejichz
vystavba nila z&it na jae.

V pribéhu & poslednich rsiai obchodovani byl zaznamenén zrychlujici se pokigsbt
britskych obchodnik Opet plati, Ze vysledky vyroliccihel, paneal a deva jsou horSi nez
tomu je u topnych systdma sanitarnich produkt Prodeje ,&¢Zkych“ materiah za hotové
jsou vlednu o 22% nizSi nez v minulém roce. Pavsani - trzby za produkty z oblasti
topnych systérin a sanity poklesly o 14%. Tytdiselné Udaje vykuji U¢inky pisobeni
cenove inflace, kteréini za stejné obdobi 7,1%.

Z ciselnych uddj shromazdnych BMF nelze od sebe odi trzby za produkty pro vytami
a sanitarni zbozi. Nicmérzde jsou Udaje za 12&sia1 (leden — prosinec 2008):

TRH OBCHODNIK U SE STAVEBNINAMI Index trzeb Index inflace | Index
Rok 2008 ve srovnani s rokem 2007 96 106,1 87,9
2009 — prvni 2 rsice 86 107,1 74,9
Prognéza na rok 2009 75 106,0 440

Na trhu ve Velké Britanii panuje vSeobecny konsenae se ¢ekava dalSi pokles trzeb,
vzhledem ktomu, Ze dosud neexistuji Zadné sigmalgtabilizaci ekonomiky. Z&kladni
urokové miry bank jsou po celou dobu nizké, avSakkip Fepracovavaji své rozvahy a
nejsou ochotny ijcovat spatebiteiim za ekonomické urokové sazby. Stale dochazi ke
ztratam pracovnich mist, coZigpiva k neochet vlastniki domi investovat do stavajiciho
bytového fondu.

V¢étSina vyrobd ve Velké Britanii jiz pi stanoveni cen zohlednilaiské vykyvy naklad na
pohonné hmoty, nicménve druhé polovié tohoto roku ¢ekavame dalSi zvySeni. Krém
toho vyrobci navysi rezervy na pochybné a nedobytoéledavky a ¢&ekadvame, Ze toto
povede K inflaci vstupnich cen pro obchodni sektor.

Trendy v oblasti produkta: Uspory vody, zejména v hospasiém sektoru, pokud jde o
vodovodni kohoutky a sprchové hlavice. Zachytavdefové vody a jeji opakované
vyuzivani uvnit domu i mimo #&j, vytvareni potencialniho nového trhu s dodatgnm
vybavenim. Kondenzai plynové kotle pedstavuji v sotasné dob standard novych
instalatérskych praci ve Velké Britanii. Solarns®ymy pro okev teplé vody se stale vice
rozSkuji, nicmérk ve srovnani se severni Evropou @ard zaostava jejich roz&ini a
distribuce. Podlahové vytapi se pouziva stale vicegieno procentem ze vSech instalaci, ale
i nadale astava ve stinu instalaci konvgrich panelovych radiatbrvzhledem k charakteru
stavebnich postupve Velké Britanii a k pevladajicim dutinovym i@wnym podlaham ve
stavajicim bytovém fondu.



SPOJENE STATY AMERICKE

Neaiekavany skok v oblasti prodeje ddm Unoru.

Prodeje vlasttnych donii ve Spojenych statech vypukly s dekavanou silou v anoru, coz
vytvéii zdani, Ze padajici trh s bytyuide hledat své dno, préwkdyZz narodohospodia
naléha¥ pozaduji dalSi kolo zabavovani majetkutizatu nezaplaceni hypdatgho dluhu,
protoze stale stoupa ¢t ztrat pracovnich mist.

OrganizaceNational Association of Realtog pondli oficidlné oznamila, Ze prodeje jiz
existujicich don nejprve v lednu poklesly o 5% a naslédamninoru vzrostly o 5,1% . Prodeje
domi na severovychad jihu, zapad a stedozapaé&l USA kulminovaly v Unoru, patvadz
kupujici skupovali nemovitosti, u kterych nebylagn hypotekarni dluh.

,UZ ténx¥t vidime dno, a to jak u prodepovych, tak i existujicich doird* Nicméns vSechny
reality jsou vazany na &itou lokalitu, a zda trh s byty & s konénou platnosti drhnout o
dno, Zistava i nadale otazkou lokality (untisi), lokality a je&t jednou lokality.

Ekonomové a odbornici v oblasti nemovitosti uvedie nejlife zasazen&asti zend
vypadaji, jako kdyby zdanaly povstavat z trosek krathydleni a pilivu vyvlastiovani. Jiné
trhy, jako napiklad New York nebo Washington, kde ceny nepoklesk prudce,
pravdépodobré zaznamenaji vice stagnujici prodeje a klouzagnyw budoucich gsicich.

Na zapad, kde ceny dorin od minulého Unora poklesly o 30%, vzrostly jejmiodeje o 30%
za posledni &sic ve srovnani sipdchozim rokem. Na severovyckpdkde ceny dorin
poklesly pouze o 4,8%, na 251 200 USD, za posleakijsou r@ni prodeje nizsi o 15%.
,Oblasti, kde doslo k nejrychlejSimu poklesu, seizaji zotavovat,” uvedl publicistmside
Mortgage Finance,Situace se stabilizovala. Domy v hod&aat00 000 USD jsou k mani za
250 000 USD, a pra&uo privadi lidi zpatky na trh.”

Obamova administrativa a Federalni rezerva (am@ragntralni banka) zavedly ofenzivni
postupy s cilem pokusit se snizit naklady ggvani pegiz, chranit vlastniky doin pied
zabavenim majetku zidodu nesplaceni hypoték, &init pritrz dvouletym ztrdtdm na trhu
bydleni, coz tvéi meritum finagni krize.

Minuly mésic prezident Obama zggnil plan ve vysi 275 mld. USD, jehoZ cilem je pmon
vice nez 9 milibdm vlastniki domi pii refinancovani a fgdchazet zabavovani nemovitosti
z divodu nesplaceni hypatéiho dluhu progednictvim celé Skaly pobidek praiitele a
vlastniky doni. Sowasti tohoto planu administrativy jeraevy dobropis ve vysi 8000 USD
pro prvni kupce doinv rdmci baléku stimul.

A minuly tyden Federalni rezerva, kterd jiklep noc srazila urokové sazby ténma nulu,
ohlasila, Ze odkoupi cca 1 bilion USD ve statnidbhdpisech a v cennych papirech
podloZenych hypotékou ve snaze odseknodtawé sazby u hypoték. Celostatniuperna
urokova sazba u hypoteky s fixaci na 3CGlet podle Bankrate 5,08%igemz Fed rokem to
bylo 5,62%. Mnoho &fiteli nabizi G¢ry s trokovymi sazbami blizicimi se 4,75%.

Skupina Realtors ve své zptawedla, Ze prmérnd cena domu v Unogtinila 165 400 USD,
coz je pokkud vysSi nez revidovana lednova cena 164 800 Ufgimere o 15% nizSi nez
tomu bylo ged rokem. Rimérné ceny dora dosahly svého maxima éervenci 2006 —
230 100 USD.



Damy a panové

sowasna krize kvili jako hurikan na obzoru. Roziemé mdské vody vyzyvaji podnik na
souboj a pohravaji si s naSimi prodejnimi tymy jakoutkami. Obchodnik piwbuje ZAstat
silny, musi peva svirat kormidlo a bystrym zrakem sledovat skaln#&sy na pravoboku.
NejlepSi z nich pevezmou odpasdnost za propluti svého tymu okolo skalisek a budou
smerovat ke s¥tlu. V klidnych ¢asech bude ® plout sama, ale za bimije zapatbi stale
upravovat kurz. V naSem & je lodi podnik a naSim kormidlem je plan. Obchetnmiusi
stéle gehodnocovat podminky a upravovat podle nich svaiegii.

Nedovolte botlivé krizi, aby zmitala s vaSim podnikem.



