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ROZHOVOR

V CR je stale dost
zajimavych nemovitosti

Do realitniho fondu INVESTIKA je moZné investovat jiZ od
500 CZK. Fond se zaméruje na koupi komerénich nemovitosti

riznych velikosti a typi.

V poslednich letech v Ceské republice
stale roste popularita investovani do
nemovitosti prostfednictvim realitnich
fonda.

Jednim z hrstky ryze ¢eskych realit-
nich fonda uréenych i pro drobné in-
vestory je INVESTIKA realitni fond,
otevieny podilovy fond.

Tento fond jiz dva roky po sobé
pfinesl svym podilnikim zajimavé
zhodnoceni, a to 5,68 % v roce 2016 a
5,04 % v roce 2017. Do fondu od jeho
vzniku v roce 2015 investovalo témér
deset tisic klientd a fondovy kapital ke
konci dubna 2018 ¢inil zhruba 1,4 mi-
liardy K¢&.

Tento typ investovani klienti dle
Vaclava Kovare vyhledavaji hned z
nékolika divodi — v nemovitostech
spatifuji stabilitu (tato investice je z
podstaty méné volatilni nez investova-
ni na kapitalovém trhu), vSe je podlo-
zeno realnym podkladovym aktivem —
nemovitostmi.

Princip toho, kde se generuje vynos,
je snadno pochopitelny, jelikoz zakla-
dem je vybrané najemné od bonitnich
najemcd, kteti maji komeréni nemovi-
tost nebo prostory v ni dlouhodobé
pronajaté.

Dale investorovi odpadaji starosti
spjaté se spravou nemovitosti, které by
musel fesit v pfipadé pfimé investice
do nemovitosti. Navic je podilovy list
mnohem likvidnéj$i nez v ptipade
pfimé investice do nemovitosti.

V neposledni fadé je potfeba zminit,
ze vétSina drobnych investorl nedis-
ponuje volnymi zdroji v fadech stovek
miliond korun, aby se mohli podilet na
vynosech velkych nemovitosti.

Prostfednictvim investice do realit-
niho fondu INVESTIKA se mohou
investofi podilet na vynosech tako-
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vychto nemovitosti jiz od 500 K¢,
které mohou investovat jak pravidelné,
tak i jednorazové.

Vaclav Kovar také dodava, ze pokud
v dne$ni dobé chceme zachovat redlnou
hodnotu finan¢nich prostfedkd, tak jiz

le¢nosti a.s., Ing. Vaclava Kovare,
MSc. MRICS.

Rok 2017 byl co se tyce investic do
komerénich nemovitosti v celé stie-
dni Evropé opét rekordni. Objem
investic v CR vy3plhal na 3,5 miliar-
dy eur. Cim je tento zajem investoru
zpusoben?

Ceska republika predstavuje pro in-
vestory stabilni a vyspély trh mimo
jiné diky strategické poloze, kvalitni
infrastruktufe, nizkému bezpecénostni-
mu riziku, zdravému bankovnimu sek-
toru, dynamickému ekonomickému
rustu poslednich let a stale silici do-
maci poptavce, ktera zajistuje dobrou
likviditu (30 % investoru je nyni do-
macich, pfed krizi toto procento bylo
mnohem niz8i, coz tuzemskému trhu

Ing. Vaclav Kovar, MSc. MRICS pusobi ve spole¢nosti INVESTI-
KA, investiéni spolecnost, a.s., jez je obhospodarovatelem fondu
INVESTIKA realitni fond, otevieny podilovy fond od roku 2017 na
pozici portfolio manazera a ¢lena predstavenstva. Predtim zastaval

. pozici associate director v mezinarodni poradenské spolecnosti

nesta¢i pouze spofit, nybrz je potieba
zalit investovat, a proto je INVESTI-
KA realitni fond svoji podstatou ideal-
nim typem produktu pro ty klienty,
kteti jesté zadné zkuSenosti s investice-
mi nemaji, vzhledem k faktu, ze se
jedna o produkt velice jednoduchy a
srozumitelny. Dale to pak mize byt
idealni produkt i pro klienty, ktefi ne-
chtéji riskovat na kapitalovych trzich.

Diky investi¢ni strategii obhospoda-
tovatele INVESTIKA realitniho fondu
je cilovy vynos vyrazné nadinflaéni
(na rozdil od ostatnich konzervativ-
nich/spoficich produkti dostupnych na
trhu).

Je tedy pochopitelné, Ze moznost
jednorazového, resp. pravidelného in-
vestovani do INVESTIKA realitniho
fondu stale ¢astéji nahrazuje napft. pro-
dukty stavebniho spofeni, a to pravé
diky mnohem atraktivnéj§imu vynosu.

V roce 2018 planuje INVESTIKA
realitni fond vyznamné rozsifovat své
portfolio nemovitosti. Zeptali jsme se
proto na nékolik otazek portfolio ma-
nazera INVESTIKA, investi¢ni spo-

Knight Frank. Vaclav je od roku 2015 ¢lenem nadnarodni profesni
organizace the Royal Institution of Chartered Surveyors (Kralovska
instituce certifikovanych odhadctl) zaloZzené v Londyné v roce 1868,
jejimz cilem je budovani a dodrZovani co nejvyssich profesnich a
etickych standardu v realitnim odvétvi.

neprospivalo a snizovalo likviditu

nemovitosti).

Ceny nemovitosti stoupaji, hovoii se
o realitni bubliné. Vynosy jsou pro-
to pro instituciondlniho investora
nizs§i, vyplati se tedy investovat do
nemovitosti v dne$ni dobé?
Investoram Ceskéa republika stile na-
bizi moznost velmi zajimavého vyno-
su z komer¢nich nemovitosti (napt. v
porovnani se zapadni Evropou). Cesti
investofi oproti tém zahrani¢nim cili
nejen na velka mésta, ale i na regiony,
které stale dokazi nabidnout zajimavé
prilezitosti s dobrym zhodnocenim.

O nemovitostni bubliné se hovofi
zejména v souvislosti s rezidencnimi
nemovitostmi, kde jsou stavajici fun-
damenty ristu, mimo ekonomické
konjunktury a dostupnych hypotecnich
uvért, zejména dlouhy a komplikova-
ny povolovaci proces vystavby, coz v
celku zpusobuje vyrazny pievis po-
ptavky nad nabidkou, a tedy rust cen.

Co se ty¢e komercnich nemovitosti,
zde nespekulujeme na vzestup cen



nemovitosti, pfipadna rizika eliminu-
jeme hlavné dikladnou ekonomickou
provérkou nemovitosti a diverzifikaci
portfolia.

Dalsi podstatnou vyhodou u ko-
mercnich nemovitosti je, Ze mate-
li nemovitost pronajatou bonitnim
najemcem, kterému bézi dlouhodoba
najemni smlouva, tak mate zajis§téné
stabilni cash flow na mnoho let dopfe-
du, leckdy bez ohledu na momentalni
ekonomickou situaci.

Z najemni smlouvy se lze totiz jen
velmi tézko vyvazat. Pokud by chtél
najemce odejit z prostor dfive, nez
smlouva dovoluje, musi doplatit na-
jemné do konce. Proto kazdému naku-
pu nemovitosti do portfolia fondu pied-
chazi mimo jiné i dukladné pravni pro-
vérky najemnich smluv. Za podstatné v
tomto sméru povazuji fakt, Ze vynos se
tvotfi uz od prvniho dne nemovitostni
akvizice, nebot’ v souladu s nas$i inves-
ti¢ni strategii je pofizovat jiz pronajaté
nemovitosti, a také fakt, ze vynos je
znamy do velké miry doptedu.

Vas fond pripravuje dalsi akvizice,
je tedy stale co kupovat? Neni na-
bidka nemovitosti v dneSni dobé
omezena pravé kvili velké poptav-
ce?
Na trhu je stale spousta zajimavych
projektd. Prvni tyden v kvétnu jsme
dokondili jednu velkou transakci, na
které jsme dlouho pracovali, protoze
byla svoji podstatou pomérné slozita.
Jedna se o akvizici velké kancelarské
budovy v Plzni obsazenou velmi bo-
nitnimi hlavnimi najemci. Nyni je
portfolio INVESTIKA realitniho fon-
du slozeno z 12 objektd nachazejicich
se v 11 méstech Ceské republiky. Sta-
le vsak budeme portfolio rozsifovat,
protoze do fondu nyni mési¢né plyne
cca 100 milionti novych prostfedkd.
Mame v hledacku dalsi transakce,
které jsou v ruznych fazich jednani.
Nas profil zajmu je definovan statu-
tem fondu. Nova nemovitost do port-
folia musi projit dikladnymi provér-
kami a musi spliovat vSechny nami
stanovené pozadavky. Nakup nemovi-
tosti neni jednoduchy, je to velka zod-
povédnost vacéi podilnikiim fondu, a
proto proces zabere n¢kolik mésict.
Vétsinou jste soucasti tendru (vybe-
rového fizeni), kde cilite na urcity

ro¢ni vynos z nemovitosti (od toho se
odviji nabizena cena, protoze vynos se
spoCita jako pomér Cistého vybraného
ro¢niho najemného a kupni ceny). Po-
kud se na stanoveny vynos nedostane-
me, nemovitost se nekoupi a hleda se
dal. Béhem roku tak pracujeme se
spoustou nabidek, ale jen malé procen-
to se podafi dotdhnout do konce.

how, zkusenosti a i kontakty.

INVESTIKA realitni fond ma na
poméry CR relativné unikatni sloZe-
ni portfolia. Na jednu stranu vlastni
velké kancelaiské budovy v nejvét-
Sich mé&stech CR s pronajimatelnou
plochou 16 000 m* a na druhou stra-
nu 9 menSich nemovitosti v nékolika
oblastnich a regionalnich méstech
(9,4 tisic m?). Pro¢ tomu tak je? Di-
verzifikace, lepS§i vynos? MiuZete
obecné piipomenout strategii fon-
du? S jakou priumérnou uvérovou
pakou pracujete?

Diverzifikace portfolia je zéklad pro
rozlozeni pfipadnych rizik. Snazime se
diverzifikovat jak na arovni geografic-
kého rozloZeni portfolia, tak na urovni
ucelu uzivani budov a rdznorodosti
bonitnich najemct z riznych odvétvi.
Diverzifikace je dulezitd hlavné z du-
vodu stabilizace portfolia v ptipadé
zhor$eni ekonomické situace.

Pokud budou nemovitosti pronajaty
bonitnim najemctim z riznych trznich
odvétvi a smlouvy budou trvat dosta-
te¢né dlouho, ptipadnou ekonomickou
krizi nemusime vibec pocitit.

Kdyby bylo nejhtf a néktery z na-
jemct vypadl (i kdyz to najemni
smlouva nedovoluje, protoze by na-
jemce stejné musel doplatit najemné
do konce), budou zde dalsi najemci,
ktefi cash flow z najemného do fondu
udrzi a samoziejmé& uvolnény prostor
je mozné ve velmi kratké dobé pronaj-
mout jinému najemci. Pokud by
opravdu nastala na trhu vyrazné ne-
pfizniva situace, obecné se doporucuje
nepanikafit a ve fondu setrvat, protoze
kazda krize jednou skonéi. I z tohoto
divodu uvadime doporuceny investic-
ni horizont 5 let a vice, protoze tato
doba dokaze vykompenzovat ptipadné
vykyvy ekonomického cyklu.

Co se vynosu fondu tyce, ovliviiuje
ho fada faktorii. Zakladem je pomér
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vybraného ¢Cistého najemného vuci
kupni cené nemovitosti (kupni cena je
neménnou konstantou, najemné se
méni v souvislosti s najemnimi smlou-
vami). Timto se dostavame k vynosu z
dané nemovitosti, ktery se vSak jesté
nemusi rovnat vynosu fondu jako tako-
vému. Dale u vynosu fondu hraje roli i
mnozstvi nezainvestovanych prostiedkil
nastfadanych od podilnikti. Mtze nastat
moment, ze se sejde volnych penéz
ptilis a za¢nou vynos fondu rozmélno-
vat. Zde je pravé dilezité spravné naca-
sovani akvizic.

Dalsi faktor majici vliv na vykon-
nost fondu je i pfecenovani nemovi-
tosti v portfoliu vyborem odborniki,
ktery urCuje aktualni trzni cenu nemo-
vitosti v reakci na trzni situaci.

V neposledni fadé ovliviiuje vynos
fondu i to, do jaké miry jsou nemovi-
tosti v portfoliu fondu tzv. ,napa-
kovany“ (do jaké miry je pouzito ban-
kovni spolufinancovani). Zakon umoz-
fuje az 70% paku (LTV), my mame
»hapakovano“ z cca 25%, nicméné v
roce 2018 mame v planu toto procento
zvysit. Pakovym efektem se navysi
vynos z dané nemovitosti, respektive z
alokovanych finan¢nich zdroju, i ptes
zapocteni nakladii na Groky.

Casto pro vysvétleni pouZivame
pfimér s investi¢nim bytem na hypoté-
ku, chova se obdobné. Dale je tfeba
zapoditat i ndklady fondu jako takové
(TER za 2017 ¢inilo 2,01% a uz je
zohlednéno v kone¢ném vysledku
zhodnoceni fondu za rok 2017).

Na nemovitostnim trhu se pohybuje-
te pres 11 let, jaky je Vas vyhled pro
rok 2018? Jaké plany ma INVESTI-
KA realitni fond?
Rok 2018 by na trhu komerénich ne-
movitosti mél byt dle predpokladi
stale velmi Gspésny. Ve hie je hodné
zajimavych projektl a ocCekavam, ze
se objem zobchodovanych transakci
bude blizit k 3 miliarddm eur. Loni
investofi cilili spiSe na obchodni plo-
chy, letos ocekavame podobny trend,
nicméné i logistické parky a kancelaf-
ské projekty nabidnou zajimavé ptile-
zitosti. My mame v hledacku nékolik
dalSich zajimavych transakci, kterymi
bychom radi upevnili svou pozici jed-
ni¢ky na trhu.

Rozhovor zpracoval: Jifi Mikes

24. KVETEN 2018
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