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ilance realitnich fonda

za prvni tfi mésice roku

prindsi dobrou zpravu:

i navzdory nastupu pan-

demie koronaviru, zavie-
nym obchodiim a ochromenému
provozu ekonomiky si tyto speci-
alizované fondy zaméfené na ko-
mer¢ni nemovitosti udrzely svoji
vynosnost. A teprve zbytek roku
ukaze, jak budou odolné proti oce-
kavanému propadu hospodatstvi,
opozdénym platbam od ndjemnikit
avykyvam cen.

Hospodaiské noviny sestavuji od
roku 2017 kazdé ¢tvrtleti zebticek
Top realitni fondy, ve kterém sledu-
jivykonnost vice nez dvou desitek
téchto specializovanych fondt do-
stupnych investortim v Cesku. Ty
funguji tak, ze potizuji riizné nemo-
vitosti - logistickeé parky, vyrobny,
kancelarské budovy nebo obchod-
ni centra - a z najm podilniktim
vyplaceji relativné stabilni vynos.
A pravé leto$ni rok bude zasadnim
testem pro tento typ konzervativ-
nich investi¢nich néastroji. Vyjde
najevo, jak se s ekonomickymi do-
pady pandemie vyrovnaji hlavné
fondy, které maji v portfoliu nejvice
zasazené budovy - nakupni centra
ahotely.

Nejvykonnéjsirealitni fondy vy-
délaly ke konci bfezna svym inves-
toriim mezi osmi a 14 procenty roc-
né. Vyplyva to z dat, jez HN sbiraji
a analyzuji ve spolupraci s Insti-
tutem strategického investovani
(ISTT) pti Fakulté financi a ic¢etnic-
tvi na Vysoké skole ekonomické
v Praze.

y,Domnivame se, Ze fondy sledo-
vané v nasem zebiicku maji velmi
dobry potenciadl k tomu, aby stava-
jici krizi prestaly bez vétsich pro-
blému. Kli¢ova bude situace retai-
Iy, jelikoz v této oblasti jsou ceské
realitni fondy zna¢né exponované,”
tika k vysledkiim za prvni ¢tvrtleti
teditel ISTI David Mazacek.

Data za prvni ¢tvrtleti zobrazuji
ucinky koronavirujen ¢astecné, ne-
bot toto obdobi je zasazeno pouze
jednim mésicem a mozné dopady
budou podle Mazacka patrné spie
ve vysledcich za druhy a tieti kvar-
tal. ,Zatim nevidime ve vysledcich
zasadni korekce a zda se, Ze trh mi-
nimalné prvni mésic koronaviru
prestal stabilné,“ dodava.

Konzervativni, vynosné
Nemovitostni fondy v uplynu-
lych letech ziskavaly na populari-
té a staly se v oblasti investi¢nich
fondu nejrychleji rostoucim seg-
mentem. Oblibili si je jak indivi-
dudlni moviti investofi, tak drobni
stfadatelé. Mnozi je pouzivalijako
relativné konzervativni, ale vynos-
ny doplnék k rozprostteni rizika
investovanych penéz.

Zaposlednich 10let se objem ma-
jetku spravovaného v téchto fon-
dech zvysil téméf na dvacetinaso-
bek.Za zajmem o tento instrument
staly hlavné nizké urokové sazby,
jeznutily sttadatele a investory hle-
datalternativy k depozitnim G¢tim
u bank nebo oblibenym smisenym
¢i akciovym podilovym fondam.

Svoji roli sehral také fakt, Ze Slo
o investici do nemovitosti - oblast,
kde ceny v poslednich letech vyraz-
nérostly. Tyto fondy totizZ umoziiu-
ji i mensim investorim vlozit pe-
nize do komer¢nich nemovitosti,
které by jinak byly pro jednotlivce
nedostupné a drahé: do bytovych
domt, hotelti a obchodnich cen-
ter ¢i do pramyslovych, vyrobnich
alogistickych parkd. Boom komer¢-
nich nemovitosti v uplynulych le-
tech pohanély ekonomickd kon-
junktura a nizké sazby, které zpfi-
stupnily firemni uvéry a hypotéky.

175 tisic klientt

7.dat shromézdénych HN a ISTI vy-
plyva, ze ke konci btezna mély rea-
litni fondy uz175 tisicklienttia zhod-
nocovany majetek za rekordnich
86 miliard korun. Celkové tak rea-
litni fondy dosahly podilu 7,6 pro-
centa majetku vSech investi¢nich
fondu, ktery alejinakjako celekletos
podle dat Asociace pro kapitalovy
trh poklesl asi o desetinu.

Existuji dva typy realitnich fon-
d: pro Sirokou verejnost (retailo-
jednotlivce nebo instituce, kde je
minimalni vklad jeden milion ko-
run. Jde o takzvané fondy kvalifi-
kovanych investord.

Fondy pro kvalifikované investo-
ryjsounejvynosnéjsi, protoze maji
méné piisnou regulaci, naptiklad
neodkladaji tolik hotovostijako re-
zervu pro vyplaty podilnika. V této
kategorii se nejvyse v Zebiicku HN
umistil fond zaméfeny na primys-
lové nemovitosti prazské investi¢ni
adeveloperské skupiny Accolade -
s vynosem 13,9 procenta. Nasledo-
valy Czech Capital RE Fund s vyno-
sem 9,3 procenta a Arete Invest 11
s vynosem 84 procenta.

V kategorii fondt pro retail do-
sahly za poslednich 12 mésicti nej-
vys$si vynosnosti fondy Raiffeisen
realitni fond a Investika realit-
ni fond, oba s vynosnosti kolem
5,5 procenta. Na tfetim misté byl
nemovitostni fond Ceské spofitel-
ny s vynosem 54 procenta.

Dalsi mésice budou zasadni
Nejvétsi obavou provozovatelt
fondt v dobé koronavirové krize
bylo, aby investofi z fondt nezacali
stahovat penize a odchazet. Data
ale ukazuji, Ze odliv nebyl velky,
nékteré fondy dokonce ve sledo-
vaném ctvrtleti investory ptibra-
ly. ,U nékterych bezesporu doslo
k nervozité mezi investory,jiné na-
opak hlasi nové vyznamné ptisuny
kapitalu,“ tikd Mazacek z ISTI.

NEJVYKONNE])Si REALITNi FONDY

s _ o

VYNOSNOST ZA 12 MESicU
(v procentech, k 31. 3. 2020)

Fondy kvalifikovanych investori
Accolade Industrial Fund

Czech Capital RE Fund SICAV
9,33
Arete Invest CEE Il
D 8,40

Retailové fondy
Raiffeisen realitni fond
I 5,53
Investika realitni fond
I 5,49
€S nemovitostni fond

I 5,39

PRUMERNY ROCNi VYNOS
ZA 3 ROKY*
(v procentech, k 31. 3. 2020)

Fondy kvalifikovanych investori
Arete Invest CEE Il
I 18,71
Accolade

Industrial Fund

— 12,39

Wood & Company Retail podfond
——— 2,12

Retailové fondy

ZFP realitni fond

I 6,38

Czech Real Estate Investment Fund
I 5,07

Investika realitni fond

I 4,97

* pouze pro fondy fungujici 3 roky a déle

REALITNi FONDY

m |de o specializované struktury, které potizuji

CELKOVA HODNOTA

NEMOVITOSTi FONDU
(v miliardach Ke*, k 31. 3. 2020)

Fondy kvalifikovanych investori
Accolade Industrial Fund

I 15,68

Nova Real Estate

PRUMERNY ROCNi VYNOS
OD VZNIKU FONDU
(v procentech, k 31. 3. 2020)

Fondy kvalifikovanych investorii
Wood & Company Retail podfond (2016)
|

19,33

Arete Invest

- podfond 1 CEE I (2016)

[ 9,05 T 926
Wood & Company Retail podfond Czech Capital RE Fund SICAV (2016)

I 5,63 . 12,52

Retailové fondy Retailové fondy

¢S nemovitostni fond Trigea nemovitostni fond SICAV (2019)
N 30,63 N 5,98

Czech Real Estate Investment Fund Nemo Fund (2019)

I 7,00 I 5,26

Investika realitni fond

I 6,05

Czech Real Estate Investment Fund (2015)

I 4,97

* pti pfepoctu z eur pouzit kurz 27,325 K¢/euro

.y

komercni nemovitosti — logistické parky, vyrobny,
kancelate, hotely, obchodni centra ¢i bytové domy.
Ty kupujf za penize od stovek az tisicl svych

vkladatelll a také s vyuzitim Gvérd od bank.

m Budovy ve vlastnictvi maji zpravidla dlouhodobé
najemniky a z téchto najmd pak vkladatel@m

plynou stabilni vynosy.

m Celkové zhodnoceni fondu se pak sklada

pravé z piijm{ z ndjmd a také z rdstu hodnoty
nemovitosti. Tu stanovuji obvykle jednou ctvrtletné

nezavisli znalci. Nékdy se budovy i prodaji.

m Fondy kvalifikovanych investor( jsou vétsinou
vykonnéjsi, protoze na rozdil od fondl pro bézné
investory maji ze zakona volnéjsi pravidla pro

nakladani's majetkem.

INFOGRAFIKA: VIZUALNi ODDELENi ECONOMIA

Urcujici v§ak budou nadchéaze-
jici mésice. Omezeni v dusledku
pandemie koronaviru a o¢ekava-
ny propad hospodatstvi mohou
u nékterych fondu znamenat vy-
padky najmu, pokles cen budov
a preceniovani majetku. Piestoze
jsouinvestice do nemovitosti hlav-
né dlouhodobé, na nékteré fondy
muze leto$ni situace dopadnout
negativné. Nékteré ale hlasi, ze na-
ptiklad segment logistickych bu-
dov posili,a ujinych kategorii realit
se zase mohou objevit prilezitosti
k vyhodnym nakuptim.

Stat v boji s pandemii natidil
mnohym byznystim na nékolik
tydnt zaviit provozovny a posti-
Zenym umoznil odklad ngjmi. Da-
leZité bude, jak se fondtim podatilo
vybér ngjmi i v takovych podmin-
kéach zajistit. Nékteti vlastnici, na-
priklad fondy od ZDR nebo Red-
side, uz ale oznamili, Ze si s najem-
niky sjednali individudlni feseni.

Zdroj: ISTI

Muize jit tieba o ulevy pfi prodlou-
Zeni ngjemni smlouvy.

Oslabeni hospodatstvi navic
muze podle odborniki zptiso-
bit u nékterych typt nemovitosti
kratkodoby propad cen. To by také
do vykonnosti nékterych fondi za-
sahlo ve zbytku roku. Podle Davida
Mazacka by ov§em investori neméli
podléhat moznym kratkodobym
vykyviim trhu. Pi{jmy fondt jsou
totiZ navazané na dlouhodobé
smlouvy s ndjemniky a nemovi-
tosti byly vét$inou potizené s re-
lativné zdravou urovni bankovni-
ho financovani. Z dat vyplyva, ze
pramérna délka ngjemnich smluv
ve sledovanych fondech je kolem
pétilet a podil dluhového financo-
vani nahodnoté nemovitosti nikde
nedosahuje 60 procent. ,Investi-
ce do nemovitosti je dlouhodoba
a mimo jiné diky svému investic-
nimu horizontu dobfe odolava kri-
zim,* vysvétluje Mazacek.
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NALADA NA REALITNIM INVESTICNIM
TRHU JE STALE OPATRNA

Markéta Mikova
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andemie koronaviru zasahla také realitni trh,
i kdyZ jednotlivé jeho ¢asti riznou silou. Podle
Michala Sotéaka, partnera realitnéporadenské
spolec¢nosti Cushman & Wakefield a vedouciho
investi¢niho tymu pro Cesko a Slovensko, klesne letos
objem realitnich obchodti v Cesku zhruba na jednu
miliardu eur.
ySektor realitnich investic reagoval hned ve druhé
poloviné biezna, a to zpomalenim nebo zastavenim
probihajicich transakci,“ fika Michal Sotak. I presto ale
doslo k dokonceni fady transakei: napiiklad akvizice
prazského obchodniho domu Kotva nemovitostnim
fondem Generali, industridlniho parku v Seredina Slo-
vensku nemovitostnim fondem Ceské spofitelny nebo
obchodniho centra Cestlice spole¢nosti HSTN.

_ »Aktudlné se investi¢ni sentiment citelné zlepSuje.
Cesti investofi se na trh postupné vraceji a za¢inaji
zase vyhledavat prileZitosti pro alokaci svého kapitalu.
Nalada na trhu je v$ak stale opatrna a navrat k pred-
chozim Grovnim aktivity maze trvat klidné i dalsi dva
roky,“ dodava Sotak.

Nedostatkové zbozi

V ptredchazejicich péti letech se ¢eskému trhu realit-
nich investic mimoiadné dafilo. V letech 2016, 2017
a 2019 celkové objemy realitnich transakci v Cesku
presahly hranici t¥i miliard eur. Podil ¢eskych realit-
nich fondt se navic kazdym rokem zvysoval. Postup-
né nakupovaly vétsi, kvalitnéjsi a drazsi nemovitosti
anékteré z nich zacaly svymi akvizicemi $pickovych
kancelatskych akvalitnich obchodnich center Gspésné
konkurovat zahrani¢nimu kapitéalu. K nejvyznamnéj-
$im transakcim, které ¢eské realitni fondy uzaviely,
patii Forum Nova Karolina v Ostravé a kancelaiské
budovy Metronom a City Tower v Praze. VSechny kou-
pil nemovitostni fond Ceské spoftitelny, spravovany
investi¢ni spole¢nosti REICO.

Jaké nemovitosti se nejcastéji obchoduji? Stalicemi
¢eského trhurealitnich investic jsou kvalitni kancelat-
ské budovy tfidy A v Praze. Kombinace dlouhodobych
najemnich smluy, atraktivn{ vySe najemného (u nej-
lepsich budov na vyhledavanych adresach v centru
Prahy je to podle idajti Prague Research Fora 23 eur
za m” na mésic) a kvalitnich najemcd, z nichz fada
v uplynulych letech expandovala, 1dkd mezinarodni
investi¢ni fondy i ¢eské hrace.

Podle Michala Sotéka jsou $pickové kancelarské
budovy nedostatkovym zbozim ajednoznacny previs
poptavky nad nabidkou zvySuje jejich ceny. Kvalitni
budovy jejich vlastnici drzi v priméru 10 let a nové
budovy se - kvuili nepruznym stavebnim predpistim -
na trh dostavaji v mnohem mens$im mnozstvi, nez by
bylo z pohledu investort a ndjemcti potieba.

,Vynosova mira (yield) téch nejlepsich prazskych
kancelafi se dnes pohybuje na tirovni ¢tyt procent,
coz se v nasleduyjicich 12 mésicich podle mého nazoru
nezméni,“ fika Sotak a dodava: ,,O budovy v hlavnich
prazskych kancelafskych lokalitach maji investoti
i nadale velky zajem. Na zakladé konkrétnich infor-
maci z trhu vidime, Ze se jejich ceny zménily jen mi-
nimalné, ve velmi selektivnich ptipadech dokonce
dél rostou.“

Ajak se na trhu s kancelafskymi budovami projevi
pokracujici trend home officu ¢i coworkingu? Podle
partnera Cushman & Wakefield se situace nezméni,
protoZe oba je mozné sledovat uz nékolik let a koro-
navirus byl jejich zatézovou zkouskou. Coworkingo-
va centra tvori neceld tii procenta prazského trhu
s modernimi kancelafemi a jde predevsim o zajima-
vou alternativu pro specificky okruh najemcd, ktefi
vyhledavaji model kratkodobého prondjmu plné vy-
bavenych kancelafi. Stejné tak home office, ktery fada
firem pouzivala pfed pandemii a na néjz preslavjejim
prubéhu a v néjaké formé jej zachova i nadale.

Sotdk se neobava ani zpomaleni ndjemni aktivity
na prazském kancelaiském trhu. ,Pokud se neob-
sazenost doCasné zvysi ze soucasnych 5,4 procenta
na 10 procent a v disledku toho mirné klesne rov-
néznajemné o 0,5 eura za m” na mésic, investi¢ni trh
to nijak vyrazné neovlivni, zajem investort je stale
velky. Prazské kancelarské nemovitosti jsou pro vét-
$inu zde ptsobicich realitnich fondt zakladem jejich
portfolii.“

Idealni sklad Amazonu
Dalsim vyhledavanym investi¢nim produktem jsou
industridlni nemovitosti s dlouhodobymi ndjemnimi
smlouvami. I v tomto pfipadé je nabidka velmi ome-
zena, a to hned z nékolika divodu.

Naprosta vétsina kvalitnich industrialnich parkuje
v rukou strategickych investort nebo fondt, s nimiz
dlouhodobé spolupracuji, a ti nemaji zajem je proda-
vat. PoCet volnych pozemka pro industrialni vystavbu
je obecné nizky a v prémiovych lokalitach - v okoli Pra-
hy, Plzné a Brna - je jich naprosté minimum. Zaroven
trh primyslovych nemovitosti pozitivné ovliviiuje
rist poptavky ze strany e-commerce a tzv. last mile

logistics, tj. doruceni zbozi z logistickych center pii-
mo k zdkaznikam.

»Sklad ve $pickové lokalité pronajaty Amazonu na
15 let je v jistém smyslu idedlnim produktem témér
pro kazdy obecné zaméfeny realitni fond,“ usmiva
se Michal Sotdk, ovsem hned dodava, Ze takovy typ
nemovitosti na ¢eském trhu bud viibec neni, nebo
neni na prodej. ,Vétsi Sance je ziskat takové nemovi-
tosti v Polsku, které je obecné vét$im trhem, rychleji
se tam stavi a nabidka industridlnich nemovitosti je
$irsi. I proto je expanze ¢eskych realitnich fondti vram-
ci stfedni a vychodni Evropy nezbytna,* tvrdi Sotdk.

Odolna nakupni centra a parky

Tuzemsky maloobchod byl (spolu s hotely) kviili po-
vinnému uzavieni pandemii zasaZen piimo. Retailo-
vé nemovitosti si ale podle Michala Sotaka zaslouZzi
detailnéjsi pohled, a vyhled proto nemusi byt nutné
pesimisticky.

»Zejména obchodni centra, ktera slouZi primarné
pro kazdodenni nakupy, se v koronaviru ukazala jako
odolna. Cervnovy prodej obchodniho centra Cestlice
tuzemskym investortim je diileZitym signalem pro cely
trh. Cesti investoti dokazou na rozdil od zahrani¢niho
institucionalniho kapitalu lépe vyhodnotit potenci-
al nasich nakupnich center a aktivné jej v mistnich
podminkach rozvijet,“ uvadi Sotak, ktery prodej OC
Cestlice v Cushman & Wakefield vedl.

Co se ty¢e nakupnich center, ¢eska vlada svym roz-
hodnutim vy¢lenit pét miliard korun na dotaci ndjmt
za obdobi duben az ¢erven 2020 vyznamnou mérou
prispéla ke stabilizaci jejich situace. Podstatné tak od-
leh¢ila diskusi mezi vlastniky a ndjemci maloobchod-
nich prostor. Spravci obchodnich center se v nadcha-
zejicich mésicich budou vénovat administraci vladni
podpory Covid I1I.

Podle Michala Sotéaka se situace v oblasti nakup-
nich center prubézné zlepsuje. Béhem kvétna, kdy se
jednotlivé ¢asti nakupnich center oteviraly, se do nich
postupné vraceli zdkaznici. Aktudlné, jesté mésic poté,
se navs$tévnost mimoprazskych obchodnich center
podle Cushman & Wakefield pohybuje na trovni mezi
70 a 85 procenty doby pted koronavirem a trzby retai-

Zajem o Prahu

LVynosova mira téch nejlepsich prazskych
kancelafi se dnes pohybuje na trovni ¢tyf
procent, coz se v nasledujicich 12 mésicich
podle mého nazoru nezméni,” fika Michal
Sotak, partner spole¢nosti Cushman &
Wakefield a vedoucf investi¢niho tymu pro
Cesko a Slovensko.

FOTO: HN - HONZA MUDRA

lert se diky odlozené spotiebé a atraktivnim slevam
vraci do normalu.

Prazska nakupni centra jsou zasaZena vice, navsté-
vuji je totiz lidé pracujici v kancelarskych budovach
pobliza zahrani¢ni turisté (pokud se jedna o nemovi-
tost v centru) a obé skupiny zdkazniki se k predchozi
urovni aktivity vraceji pomalu. Z tohoto diivodu bude

V pribéhu koronavirovych mésict svoji odolnost
prokazaly retail parky a portfolia supermarket, jichz
se krize téméf nedotkla. O tento typ nemovitosti se
podle Sotdkovych slov uz nékolik let zajima Siroké
spektrum investort - od tradi¢nich domacich i zahra-
ni¢nich realitnich hrac¢u ptes specializované realitni
fondy, ad hoc investi¢ni skupiny aZ po bohaté indi-
vidualni investory. Jejich vyhodou je niz$i akvizi¢ni
cena, levnéjsi najmy, nizsi ndklady na provoz, mensi
pocet ngjemcd, a tedy i jednodussi sprava.

Kdy ¢ekat oziveni
Cesky realitni trh byl na koronavirovou krizi mnohem
lépe ptipraven nez v roce 2008. Zatimco pied 12 lety
bylo na projektové trovni bézné zadluzeni zhruba
75 procent a urokové miry se pohybovaly kolem péti
procent, dnes je primérné zadluzeni realitnich fond
natrovni 50 procent a irokové sazby jsou kolem dvou
procent. Nova vystavba komerc¢nich nemovitosti je
vyznamné nizsi nez v roce 2008. U kancelafi ma vy-
soké procento predprondjmu, ptiblizné 50 procent.
yPortfolia tuzemskych realitnich fondt jsou dobte
diverzifikovana a jejich asset manazefi jsou v inten-
zivnim kontaktu se svymi ndjemci i Gvérujicimi ban-
kami. Na v§ech strandch je zfejma snaha projit touto
zatézkavaci zkouskou co nejlépe. Ocekavam, ze k ozi-
veni ¢eského trhu realitnich investic dojde v letech
2021 az 2022, v zavislosti na celkovém stavu ¢eské
ekonomiky. DileZitou roli pti obnové trhurealitnich
investic bude hrat pravé cesky kapital, véetné toho,
ktery se nachazi v tuzemskych realitnich fondech.
Praveé ty mély v uplynulych letech skvélou vykonnost
apodle mého nazorubudou pro svoje - retailové nebo
kvalifikované - investory atraktivni i nadale,“ mysli si
Michal Sotak z Cushman & Wakefield.
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Cilem je dlouhodobé stabilni vynos
a minimalni riziko

TOMAS JANDIK, PREDSEDA PREDSTAVENSTVA REICO INVESTICNI SPOLECNOSTI CESKE SPORITELNY

Markéta Mikova
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ejstarsi a zaroven nejvétsi tuzemsky realitni
fond ma aktualné v portfoliu 19 nemovitos-
ti pfevazné prémiového charakteru v celko-
vé hodnoté pres 32 miliard korun. Zamétuje
se na hlavni sektory komerc¢nich nemovitosti, tedy
na kancelare, maloobchod, logistiku a hlavni nakup-
ni t¥idy.
wJakojedni z mala se miizeme pochlubit vice nez de-
setiletym nepfretrzitym rastem vykonnosti. Za tu dobu
fond dodal svym podilnikiim vynos pies tfi procenta
rocné,” fika Tomas Jandik, pfedseda predstavenstva
REICO investi¢ni spole¢nosti Ceské spofitelny, spra-
vujici CS nemovitostni fond (CSNF).

HN: Jak se pandemie koronaviru dotkla vaseho nemovi-
tostniho portfolia a co bude z vaseho pohledu do konce
roku klicové?

Pandemie ovlivnila vSechny sektory, a to jak trhy na-
jemni, tak investi¢ni. Pfevazné u maloobchodnich
prostor ptinesla kratkodobé vypadky pfijmu. Kaz-
dého majitele nakupnich sttedisek ¢eka vyjednavani
o njjemném spojené s optimalizaci mixu najemct
v centru, aby byl upraveny koncept robustnéjsi a vrov-
novaze s poptavkou saturovanou on-line. Investi¢ni
trh je bohuzel stale v nejistoté, mnoho obchodu se
odklada a klicové bude, na jakych cenovych arovnich
se ve ¢tvrtém Ctvrtleti tohoto roku dokonéi aktudlné
probihajici transakce.

HN: P¥inesla vam krize i néco pozitivniho?

Pozitivné vnimame ochlazeni investi¢niho trhu
a zvy$ovani rizikovych prémii pravé u druhotfadych
nemovitosti. Je to ozdravny proces, ktery narovnava
poktiveny trh z obdobi dlouhé konjunktury. Na na-
jemnich trzich se projevila prava bonita mnoha na-
jemcti.

HN: Jaka je vase investicni strategie a jak diverzifikujete
investicni riziko?

Strategii CS nemovitostniho fondu je investovat
do prémiovych komer¢nich nemovitosti napii¢ zmi-
nénymi ¢tyfmi sektory a tfemi zemémi. Prémiové
nemovitosti jsou ty nejlepsi dostupné, typicky nové
postavené budovy v centrélnich lokalitach pronaja-
té bonitnim ndjemctim na dlouhou dobu. Kombinaci
rozsahlé diverzifikace a vysoké kvality podkladovych
aktiv se snazime docilit rozumného vynosu za cenu
co nejmensiho rizika. Zaroven nabizime denni likvi-
ditu podilového listu a minimalné 20 procent fondo-
vého kapitalu je drzeno v likvidnich aktivech.

HN: Ovlivnila koronavirova pandemie vasi investi¢ni
strategii? Planujete rozsitit sviij zabér na dalsi typ vyno-
sovych nemovitosti - kromé nakupnich center napiiklad
retail parky nebo portfolia supermarketii - nebo vstoupit
do segmentu najemniho bydleni?

Nasi dlouhodobou investi¢ni strategii pandemie ni-
jak neovlivnila. Sice jsme pozastavili nékteré probi-
hajici transakce, na druhou stranu nehodlame ménit
nase strategické alokace do jednotlivych sektori
nebo zemi. Investice do supermarketii nebo retailo-
vych parkt nevylu¢ujeme, pro nas se vsak nejedna
o typicky produkt vzhledem k malé velikostijednot-

Inzerce

livych aktiv. Najemni bydleni zatim neni v ¢eském
prostiedi pro instituciondlni investory komer¢né
etablovany investi¢ni segment, mimo jiné proto, ze
vyzaduje intenzivnéjsi spravuy, a je tak vhodny pro
mensi fondy.

HN: V dubnu jste oznamili akvizici industridlniho parku
na Slovensku. Vyhledavate nyni aktivné investi¢ni pfile-
Zitosti, nebo vyckavate a vénujete se asset managementu
svého stavajiciho portfolia? Kdy se pfipadné opét vritite
k investiéni aktivité?

Na akvizici industrialniho parku v Seredi jsme pra-
covali téméf rok ajeji dokonceni probéhlo az po pro-
puknuti pandemie. Momentalné mame nasi nemo-
vitostni alokaci témér plné zainvestovanou. Pokud
se prodeje podilovych listt fondu udrZi na stavajici
urovni a situace na trhu se déle vyjasni, za¢neme
sledovat nové ptilezitosti na podzim, a dalsi akvizice
proto miizeme oc¢ekavat zkraje pristiho roku. Prace
s najemci je naopak nepretrzita a prevazné v malo-
obchodnim sektoru momentalné velice intenzivni.

Tomas Jandik

V REICO pdsobi od roku 2015, kdy
prevzal a nadale nese zodpovédnost
za nemovitostni slozku fondu. Tomas
Jandik je absolventem Humboldtovy
univerzity v Berliné a University College
of Estate Management v britském
Readingu, ¢lenem Czech CFA Society

a Kralovského institutu diplomovanych
znalcd.
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HN: V minulosti jste byli mezi prvnimi éeskymi realitnimi
fondy, které expandovaly v ramci stfedni Evropy. Dnes
jste tak kromé Ceska v Polsku a na Slovensku. ZvaZovali
jste i expanzi do dalSich zemi?

Na Slovensku ptisobime uz od roku 2008, takZe ho be-
reme téméf jako domécf trh. Zasadnim krokem byla
pro CS nemovitostni fond expanze do Polska vletech
2017-2018. Fond mél tou dobou prebytek likvidity
a kvalitnich ptilezitosti na domacich trzich nebylo
mnoho. Zvolili jsme proto radéji cestu zachovani vyso-
ké kvality novych akvizic na novém trhu nez zastavat
doma a snizovat latku. Dnes jsme vsituaci, kdy mame
v ramci tfi zemi prileZitosti dost, nicméné expanzi
do dal$ich zemi regionu stale vyhledové nevylucujeme.

HN: Da se Fict, které nemovitosti pat¥i ve vaSem fondu
k tém nejcennéjSim?

To bohuzel nelze, protoZe podstata diverzifikace naSe-
ho fondu tkvi v tom, Ze neni v pfemite zavisly najedné
budové, sektoru nebo zemi. Nejvétsim aktivem je Fo-
rum Nova Karolina v Ostravé, které se i po pandemic-
ké odstavce v obratech velice rychle dostava na ¢isla
minulého roku a ptitahuje nové znacky jako Mango
¢i Karl Lagerfeld. Obdoba v kancelaiském segmentu
je nejvyssi prazska budova City Tower, jeZ si dlouho-
dobé drzi vysokou obsazenost. S vy¢tem bych mohl
pokracovat, kazda budova v nasem portfoliu hraje
svoji roli, coz se projevuje v dlouhodobé stabilnim
vynosu fondu.

HN: Vioni jste dosahli zhodnoceni 4,2 procenta. Jaky je
vyhled pro leto$ni rok?

Pavodni pfedpoklad vykonnosti pro rok 2020 byl vin-
tervalu od 2,8 do 4,2 procenta. V disledku opatieni
proti pandemii jsme predpoklad sniZili na spodni hra-
nici intervaluy, tzn. zhruba na 2,8 procenta. Momen-
talné dodavame vynos cca 1,7 procenta od zacatku
roku a odhad vykonnosti pro cely rok budeme jesté
upresnovat.

HN: Pro koho je investice s vasim fondem vhodna a proc?
CS nemovitostni fond je vhodnym dopliikem k akciové
adluhopisové slozce typického investi¢niho portfolia,
protoZe se vyznacuje velice nizkou korelaci s tradi¢ni-
mi tfidami aktiv. I mald alokace do CS nemovitostniho
fondu tak vyrazné zlepsi pomér vynosu upraveného
oriziko na portfoliové urovni, coz mize byt zajimavé
ipro dynamického investora. Konzervativni investor
muze alokaci navysit v ramci substituce za nékteré
konzervativnéjsi nastroje, jako jsou statni dluhopi-
sy nebo fondy penézniho trhu, samoziejmé za cenu
vyssiho rizika.

HN: Jak obecné hodnotite trh realitnich investic v Cesku
v letoSnim roce?

Investi¢ni trh se vyrazné zpomalil a kvtili zvy$ené ne-
jistoté se zatim mnoho transakci odklada. Cenové
urovné klesaji prevazné u druhoradych aktiv, v pré-
miovém segmentu tento trend zatim nebyl potvrzen.
Pokud se néktefi z prodavajicich dostanou pod tlak,
trh by méli rozhybat oportunisti¢ti investofi, ktefi
¢ekaji na tu pravou pfileZitost. Je otazka, kdy bude
prémie za riziko nejvyssi. Domnivam se nicméné, ze
u prémiovych nemovitosti bude korekce minimalni
a ze difve nez pozdéji prevladne pozitivni efekt nové
penézni zasoby, kterou nedavno uvedly do systému
centralni banky globalné.
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Kancelare jsou ze vSech

nemovitosti nejstabilnéjs

JOSEF EIM

MISTOPREDSEDA
PREDSTAVENSTVA,
CESKOMORAVSKA
NEMOVITOSTNI

d zacatku svého ptisobeni
na trhu nemovitostni fond
NEMO upiednostriuje pfi
vybérunemovitosti funguji-
ciprojekty s kvalitnimi ndjemcias co
nejdelsi smluvni dobou najmu. Fond
investuje v Cesku, zejména v Praze,
jezbyla strategicky vybranajako nej-
stabilnéjsi lokalita. Jeji relativné niz-
karizikovost je historicky dolozitelna
nejen vporovnanis VarSavou ¢i Buda-
pesti, ale zejména s mensimi, okresni-
mi mésty. Riziko neschopnosti najit
nového najemnika pro kancelarské
prostory v ¢eské metropoli je velmi
nizké. Mira neobsazenosti kancelar
se zde v poslednich letech pohybuje
na extrémné nizké arovni, kolem péti
procent. Zaroven dbame na co nej-
vétsi diverzifikaci nasich najemnika.
Apftesné tyto aspekty as tim sprav-
né nastavena strategie jsou tou nej-
lepsi ochranou proti ne¢ekanym glo-
bélnim zvrattim, jako je koronavirova
pandemie. A i kdyzk ur¢itému ochla-
zeni trhu dochdazi, nase dlouhodobé
plany to nikterak nenarusuje a fond
NEMO i v roce 2020 aspiruje na do-
sazeni svého ro¢niho cile - ¢istého
vynosu pro investory do podilovych
listti ve vysi ¢tyt az péti procent.
Investice do kancelatskych budov
byly vybrany zcela zamérné, protoze
jsou ze vech nemovitosti nejstabil-
néjsi. Kancelate nabizi investorim
v porovnani s rizikem atraktivni vy-

oV /sy

nos a hlavné jsou velmi likvidni. Pra-
vé vysoka poptavka po téchto budo-
vach brani propadu cen. Vzhledem
k pravidelnym platbam ndjemného
anizké kolisavosti hodnoty nemovi-
tostijeivynos fondurelativné stabil-
ni a pohybuje se v rozmezi od 0,3 do
0,5 procenta mési¢né. Stejné tomu
byloivprvnim kvartéle tohoto roku.

Pravé zaméfeni na miru bezpedi
patii k jednomu z pevnych zakladd
strategie fondu. Zadny investor by se
nemél rozhodovat pouze dle vysoké-
ho slibovaného vynosu. Ten se totiz
muZe velmi rychle proménit ve ztra-
tu. To plati zejména v soucasné dobé.
NiZ8i mira rizika je zobrazena v akti-
vech, do nichz fond investuje. Zaro-
ven je diky spravné strategii schopen
dorucit investorim slusny vynos ibez
pouziti vysokého zadluzeni. Ukazatel
LTV fondu (pomér tivéri viici hodno-
té majetku - pozn. red.) se pohybuje
kolem hranice 40 procent.

Kvétnovou akvizici kancelaiské bu-
dovy v Praze-Modfanech, kde ma své
sidlo potravinarska spole¢nost Ne-
stlé a mezi najemce patii i koncern
Siemens, zdvojnasobil fond NEMO
hodnotu svého portfolia. Unikatnos-
ti dané akvizice je nova dlouhodoba
smlouva podepsana s majoritnim na-
jemcem Nestlé. To pro podilniky fon-
du znamena vysokou pravdépodob-
nost plateb najjemného a potvrzuje
zaméteni na fizeni rizika.
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Velci najemci vykazuji
v kvétnu uz lepsi obraty
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JIRI HRBACEK

MISTOPREDSEDA
PREDSTAVENSTVA,

WOOD & COMPANY,
INVESTICNI FOND

S PROMENNYM ZAKLADNIM
KAPITALEM

as Office fond si vede velmi

dobfte. Za poslednich 12 mé-

sicti jsme pripsali vynos pres

osm procent. Portfolio nasich
kancelatskych budov v Praze a Brati-
slavé je stabilizované a tési se velmi
dobré obsazenosti na irovni 97,5 pro-
centa s prumérnou dobou expirace
najemnich smluv 5,42 roku. Jedna se
o velmi solidni ¢isla, ktera dokazuji
vybornou praci nasich asset a proper-
ty manazer a potvrzuji dlouhodo-
bou stabilitu fondu.

Krize spojend s covidem-19 neméla
na fond prakticky zadny dopad. Jen
u velmi malé ¢asti nasich ndjemct
jsme zaznamenali poZadavek na do-
Casnou slevu na najjemném. Takové
zadosti jsme vyfesili vidy k obou-
stranné spokojenosti udélenim do-
¢asnych kratkodobych tlev a soucas-
né prodlouZenim ndjemnich smluv.

Budoucnost kancelati je velmi sle-
dovanym tématem. Existovaly nazo-
ry, Ze kancelafe jako koncept zanik-
nous ptichodem internetu, e-maili ¢i
mobild. V§znamna zména byla pted-
povézenaipo krizi vroce 2008.Zadna
z téchto predikci se nenaplnila. Kon-
cepce kancelafi ani po krizi covid-19
nebude minulosti, jen se pfizptisobi
novému prosttedi a nastaveni potieb.
Ocekavame, ze pozadavkem ze strany
najemct bude vétsi flexibilita ngjmu.
Jsme pripraveni o tom jednat a zajistit
win-win situaci pro obé strany.

Obchodni centra v nasem Retail
fondu si v porovnani s koncem loni-
ského roku udrzela svou hodnotu.
Investorti fondu ptipsali za posled-
nich 12 mésict 6,6 procenta. Vzhle-
dem Kk situaci, ktera panuje na trhu,
sejedna o dobry vysledek.

Navstévnost nasich obchodnich
center se postupné ptiblizuje trov-
ni srovnatelné s obdobim pred krizi.
Ve srovnani s lofiskym rokem se pri-
mérné obraty ndjemct béhem prv-
nich péti mésict tohoto roku snizily
zhruba o 21 procent. Vezmeme-liv po-
taz, ze témért polovinu této doby byla
centra alesporn ¢aste¢né uzaviena,jde
o pozitivni vysledek. Obecné Ize Fict,
Ze velci ndjemci z odvétvi mody, spor-
tovnich doplriku, kosmetiky a elek-
troniky vykazuji za kvéten, kdy byla
uz centra oteviena, lepsi obraty nez
za stejné obdobi loniského roku.

Celkové vzato pro tento rok oce-
kavame na ¢eském trhu stagnaci cen
realitnich projektu. Probéhne malo
transakci a pravdépodobné se i zpo-
mali developerska aktivita. V roce
2021 o¢ekavame postupné oZiveni
ekonomiky i realitniho trhu. Protoze
jenatrhudostatek likvidity, komer¢ni
banky jsou v dobré kondici a dale fi-
nancujiainvestoti nemaji ptili§jinych
vhodnych prilezitosti,budou ispésné
realitni fondy s kvalitnim konceptem
aprofesionalnim fizenim rizika velmi
dobrou volbou pro investory.

Komentar

O budoucnosti premyslime
oportunisticky

ROMAN LATUSKE

BUSINESS DEVELOPMENT
A FACILITY MANAGEMENT,
ZDR INVESTMENTS

ynosy nasich nemovitostnich
fondtijsou pro nase investory
dlouhodobé stabilni. Z jejich
atraktivni vykonnosti i bé-
hem takové vyzvy, jakou byl prvni
kvartal leto$niho roku, je patrné, Ze
kvalitni nemovitostni portfolio je re-
zistentni viidi krizi. Dal$im klicovym
ukazatelem je primérna ztstatkova
délka uzavtenych najemnich smluv
(WAULT), jeZ je u nas nejdelsi mezi
Ceskymi nemovitostnimi fondy. Hod-
nota WAULT je vysledkem kvalitnich
vztaht s nagimi najemci, hodlame ji
i nadale vyznamné prodluzovat.
Nemovitostni fondy ZDR In-
vestments jsou zamétfené hlavné
na retailové nemovitosti diskontni-
ho typu. Piedstavuji portfolio, které
je odolné vadi vykyviim ekonomic-
kych cykld, coz se nam nyni potvrdi-
lo v praxi béhem epidemie koronavi-
ru a souvisejicich vladnich opatfeni.
V nasich nemovitostech mame uza-
vieno pies 70 ndjemnich smluv a jen
20 procent nasich najemcti bylo vlad-
nimi opatifenimi omezeno ve svém
podnikani. Sedesat procent nasich re-
tailovych ploch tvoti prodejny potra-
vin nadnarodnich fetézct a nasi dalsi
najemci jsou ze segmentu diskontni-
ho zboZi. Nemame v portfoliu ngjem-
ce a lokality ze segmentu luxusniho
zbozi a Zadna vicepodlazni obchodni
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centra. Béhem covidu se ukéazala vy-
hodaretailovych parka oproti uzavte-
nym obchodnim centrtim.

Do konce roku 2020 planujeme
hodnotou nemovitosti nasich fondt
prekrocit hranici péti miliard korun.
Nyni se nachdzime ve findlni fazi pfi-
prav akvizic dalsich atraktivnich re-
tailovych parktina tizemi Ceska a Slo-
venska, prvni ,pocovidovou* akvizici
jsme uzrealizovali. Narozdil od jinych
nemovitostnich fondt expandujeme
smérem na zapad, kde je stabilizova-
ny trh, diskonty tam maji tradici a je
to domov nasich zahrani¢nich in-
vestort. Jde o transakce v Rakousku
ajedname o nemovitostech v Némec-
ku. I nadale rozvijime vlastni facility
management a péci o najemce.

O budoucnosti premyslime opor-
tunisticky. Budeme se rozhodné dr-
Zet nasi provérené investi¢ni stra-
tegie a dal se soustfedovat na retail
a diskonty. Pro investory je dileZita
diverzifikace investi¢niho portfolia,
béhem krize si to mnozi z nich uvé-
domili. V dobé epidemie covidu-19
i po nijsme zaznamenali vét$i zajem
oinvestice do nasich fondu. Pfisuzu-
jeme to tomu, Ze nemovitostni fondy
maji vyrazné vétsi potencial stability.
Letos o¢ekavame pro nase investory
Vynos na stejné urovni jako v minu-
lych letech.
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Nastup hluboke krize
neocekavame
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PETER LUKAC
MISTOPREDSEDA
PREDSTAVENSTVA

ZFP INVESTMENTS

avzdory vyskytu pandemie

miiZeme konstatovat, Ze

prvni ¢tvrtleti tohoto roku

dopadlo z hlediska naseho
fondu velmi dobte. Siroka diverzi-
fikace portfolia - jak sektorova, tak
geograficka - a souCasné spravné
zvolend strategie fondu byly dob-
rym zakladem minimalniho vlivu
na vykonnost. To se pak odrazilo
ve spokojenosti naSich investoru.
Rovnéz vybéry investort byly jen
kosmeticky vy$si oproti vybéram
z minulého roku.

Letos o¢ekavame ochlazeni, zpo-
maleni ekonomiky. Také chovani
nasich retailovych investort tim
padem bude (a vzdy bylo) pfimo
umérné vykonu fondu a moznostem
ekonomiky. Pokud budou mit lidé
praci, budou mit pfijem a nasledné
budoumoci uvazovat o zhodnocova-
ni uspor, ptipadné o vytvateni Gspor
na horsi ¢asy. Zaroven pro nas bude
diilezité sledovat vyvoj sazeb Ces-
ké narodni banky a inflace. Bude-li
CNB drzet sazby na nizkych tirov-
nich jako vsoucasné dobé, poptavka
po produktech s vy$sim zhodnoce-
nim - jakymi jsou naptiklad stan-
dardni vkladové produkty bank -
bude vysokd. To nam dava dobry
predpoklad pro zvyseni zajmu o in-
vestovani do nasich fondu.

EMO

tostm fond

WOOD

&
COMPANY

Jak uz jsem zminil vySe, na-
stup hluboké krize neoc¢ekavame.
Predpokladame silnéjsi poptavku
po konzervativnéjsich investi¢nich
produktech, s nizsi volatilitou (mi-
rou kolisani hodnoty daného inves-
ticniho instrumentu - pozn. red.)
a vysokou likviditou. Obezietna
sprava aktiv a celkového manage-
mentu nasi spole¢nosti zaroven
poskytuje urc¢itou vyhodu v podo-
bé pfipravenosti na nové investi¢ni
prilezitosti, které se na trhu objevi.
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