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PRODUKT

CESKA SPORITELNA - REICO

CS nemovitostni fond

Investuje do komeré¢nich nemovitosti, které slouZi zejména jako
kancelarské nebo maloobchodni prostory a sidli v nejvétsich
¢eskych méstech, piipadné Bratislavé.

Klasické investice do akcii a dluhopist
dnes podléhaji ¢astym vykyviim hodnoty.
Jen obtizn¢ se hleda tiida aktiv, ktera ge-
neruje zajimavy, ale pfitom stabilni vy-
nos. V ramci alternativnich investic se
tomuto idealu alespon castecné blizi ko-
meréni nemovitosti, vyuzivané k pro-
najmu podnikatelskym subjektim. Riziko
poklesu vsak u nich samoziejmé existuje
také. Jednim z mala produkti na tuzem-
ském trhu, ktery zprostfedkovava majet-
kovou ﬁéast \ konkrétnich nemovitostech
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fond.
MISTO AKCIi NEMOVITOSTI

CS nemovitostni fond se lisi od akciovych
fondi nemovitostniho sektoru tim, Ze mis-
to burzovné obchodovanych akcii nemo-
vitostnich spolecnosti a developerskych

Data fondu

Velikost fondu k 14.11. 1 803 mil. K&
ISIN CZ0008472545
Typ fondu nemovitostni — CR
Vznik fondu unor 2007
Vstupni poplatek max. 1,5 %
Manazersky poplatek 1,75 %
Benchmark neni
Minimalni investice 100 K&

Graf 3: CS nemovitostni fond od zalozeni

firem pofizuje do portfolia konkrétni ne-
movitosti. Jde o specialni fond nemovitos-
ti podle zakona o kolektivnim investovani
¢. 189/2004 Sb. Protoze ceny nemovitosti
a vySe najemného prilis nezavisi na vyvoji
kapitalovych trhli, nepodléha kurz podilo-
vého listu tak velkym vykyvim jako napf.
u akciovych fondi. Z pravniho hlediska
nemusi mit investice fondu do jednotli-
vych nemovitosti pouze pfimy charakter —
pro jednodussi administrativu se casto
realizuji pfes ucelové nemovitostni spo-
le¢nosti vlastnici konkrétni budovy.

ZAMERENI NA CESKY TRH

CS nemovitostni fond investuje zejména
do dokoncenych komercnich nemovitosti
na tizemi CR popf. Slovenska, které gene-
ruji vynosy z prongjmi. Zameéfeni na stie-
doevropsky region a segment komercnich
nemovitosti patii mezi stabilni prvky in-
vestiéni strategie od zalozeni fondu v roce
2007. Statut sice striktné neomezuje geo-
grafickou alokaci portfolia nebo jeho ty-
povou strukturu, takze fond mtize teore-
ticky investovat i globalné nebo se vice
zaméfit na rezidencni projekty, v praxi ale
dava prednost kancelaiskym a retailovym
(maloobchodnim) prostoram v CR. Diivo-
dem, pro¢ se fond nezaméfuje na rezi-
dencni projekty, je maly zdjem obyvatel

Graf 1: Zastoupeni nemovitosti

podle vyuziti plochy k 30.9.
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Graf 2: Zastoupeni nemovitosti dle
odvétvi podnikani najemnikd k 30.9.
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Zakonné investi¢ni limity omezuji cel-
kovou vahu nemovitosti nebo obchodnich
podili v nemovitostnich spole¢nostech v
portfoliu fondu. Ta musi dosahovat 51 %
az 80 %. Dopliikovych 20 % az 49 % ma-
jetku fondu pozaduje zakon o kolektivnim
investovani vyhradit likvidnim aktivim v
podob¢ statnich pokladniénich poukazek
CR, pokladni¢nich poukazek CNB, vy-
branych firemnich dluhopisti nebo podilo-

Graf 4: €S nemovitostni fond vs. Conseq Realitni od r. 2008

Data z konce mésici k 31.10.2011
Pozn.: Kurz fondu Conseq Realitni
- — se stanovuje jednou mésicné. - -

Conseq Realitni
CS nemovitostni fond
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vych listl jinych otevienych podilovych
fonda.

OBJEKTY Z VELKYCH MEST

Portfolio CS nemovitostniho fondu tvoii v
soucasnosti sedm nemovitosti, z nichz se
Sest nachazi na izemi Ceské republiky a
jedna je v Bratislavé — viz tabulka 1. Ces-
ké budovy a centra sidli rovnéz ve vel-
kych méstech, a to v Praze, Brné, Ostravé
a Ceskych Budgjovicich. Prahu reprezen-
tuji tfi objekty, ostatni zminéna mésta za-
hruji po jednom objektu. Pronajatost
fondem drzenych nemovitosti ptekrocila v
polovin¢ letosniho roku 85 % aZz na praz-
skou kancelarskou budovu Aqua palac. U
ti nejatraktivnéjsich nemovitosti presahla
93 %.

Nekteré objekty jako napi. ¢eskobude-
jovické centrum Ctyfi Dvory nebo praz-
skd budova Melantrich maji viceucelové
uziti. Ze slozeni portfolia podle ucelu vy-
uziti v grafu 1 je patmé, Ze nejvice se na
majetku fondu podileji kancelaiské a ma-
loobchodni prostory, pétinu tvoii logistic-
ky areal a nejmensi Cast pfipada na rezi-
dencni prostory. Z hlediska obord podni-
kani najemnika je portfolio fondu velmi
dobfe diverzifikovano, jak doklada graf 2.
Nejcasteji jde o primysl a strojirenstvi,
zabavu, restaurace, kavarny a finan¢ni
sluzby. Okrajové zastoupeni maji hotely,
cestovni kancelare a média.

DOSAVADNI VYKONNOST

Vyvoj majetku CS nemovitostniho fondu
a jeho korunovou vykonnost od bfezna
2007 ukazuje graf 3. Je vidét, Ze objem
vlastniho kapitalu rychle naristal do polo-
viny roku 2008, kdy dochazelo k potizo-
vani vétSiny soucasnych nemovitosti a
Cesky trh komercnich nemovitosti jesté
neovlivnila finan¢ni krize. V nasledujicim

CESKA SPORITELNA - REICO

obdobi majetek fondu docasné klesl. Vy-
razny prirdstek majetku nastal az v listo-
padu 2010 vlivem nakupu podilu v budo-
vé Melantrich.

Vykonnost fondu byla kladna v obdobi
od brezna 2007 do biezna 2009, kdy do-
sahla primémého tempa 2,9 %, a v obdo-
bi od kvétna 2009 do listopadu 2011, kdy
¢inila 3,2 % p.a. Béhem dubna 2009 ale
kurz podilového listu jednorazové spadl o
14,5 % nasledkem snizeni hodnoty nemo-
vitostnich spolecnosti v portfoliu o cca
220 mil. K¢. Podle pololetni zpravy fondu
z roku 2009 doslo béhem finanéni krize k
zamrznuti trhu komer¢nich nemovitosti v
CR a chybgjici transakce jejich obchodi
vedly znalce provadéjici ocenéni nemovi-
tosti k opatrnéjSim cenovym odhadim,
které fond musel respektovat. Tento mi-
moradny zasah znamenal pro investory
citelnou ztratu a potvrdil dlouhodoby do-
poruceny horizont investovani do nemovi-
tostniho fondu alespoil 5 let. Po vice nez
&tyt a pil letech existence je CS nemovi-
tostni fond stale ve ztrat€ okolo 1,8 %. V
soucasnosti vykazuje kurz podilového
listu prevazn€ rostouci trend navzdory
oslabovani ekonomické vykonnosti v ev-
ropskych zemich a dluhové krizi v eu-
rozéné. To svéd¢i o relativni odolnosti
trhu komerénich nemovitosti v CR viii
negativnimu zahrani¢nimu vyvoji. Riziko
poklesu kurzu by se pravdépodobné pro-
jevilo tehdy, pokud by dluhova krize v
eurozoné vedla k podobnému ochromenti
globélniho financ¢niho systému jako pad
Lehman Brothers.

KONKURENCE

Pomineme-li fondy kvalifikovanych in-
vestort, je tuzemska nabidka nemovitost-
nich fondd pro bézné investory velice
omezena. Za pifmou konkurenci CS ne-
movitostniho fondu lze oznacit fond Con-

Tabulka 1: Nemovitosti v majetku nemovitostnich spoleénosti vlastnénych fondem

PRODUKT

seq Realitni, ktery rovnéz investuje do
komerénich nemovitosti v CR. Podle po-
loletni zpravy z konce Cervna 2011 patii
mezi jeho hlavni investice skladovy areal
Praha — Uhfinéves, multifunkéni objekt
Ostravska brana vyuzivany k pronajimani
kancelafi a provozovéni kavarny a praz-
sky bytovy objekt Nova Michle. Srovnani
v grafu 4 s CS nemovitostnim fondem pro
néj vychazi piiznivé predev§im diky men-
$imu poklesu v dob& finan¢ni krize. V
ristovych obdobich ale byla vykonnost
obou fonda velice podobna. Conseq Rea-
litni ma oproti CS nemovitostnimu fondu
niz§i manazersky poplatek 1,5 % (misto
1,75 %), na druhé strané si vSak uctuje
vyrazn€ vyssi vstupni poplatek z nejniz-
Sich investic 3,5 % (misto 1,5 %).

Investi¢ni spolecnost Finesco nabizi
Bridge otevieny nemovitostni podilovy
fond, v jehoz portfoliu se nachazeji objek-
ty z malych ceskych mést jako napf. vy-
robni prostory Lazn¢ Bohdane¢, vyrobni
haly Borohradek a administrativni prosto-
ry Nachod. Za dosavadni historii od kvét-
na 2009 dosahl zajimavé primérné vy-
konnosti 5,3 % p.a. Uspéch tohoto fondu
ma Castecné na svédomi fakt, ze vznikl
pozdéji nez predchozi dva a vyhnul se tak
krizovym poklesim. Poplatkové je navic
mnohem draz§i. Uttuje totiz vstupni po-
platek z nejnizSich jednorazovych investic
5 % a vystupni poplatek z investic krat-
Sich nez 3 roky 1 % az 5 %. Manazersky
poplatek ¢ini 2 %.

CS nemovitostni fond predéi srovnava-
nou konkurenci nejvétsim objemem vlast-
niho kapitdlu asi 1,8 mld. K¢ To mu pfi
sedmi nemovitostech v portfoliu z péti
velkych mést umoziuje omezit specifické
riziko nezdaru jednoho projektu. Pro
drobného investora predstavuje pii mini-
malni investici 100 K¢ dobry dopliikovy
diverzifikacni nastroj. m

Ales Vocilka

nazev budovy lokalita tz{:;:jlr;':\; pr;::g?t r::l: ;g gdﬂo vyznamni najemnici charakteristika
administrativni centrum Platinium Brno-Vevefi 8600 m2 94 % 615 mil. K& CSOB, KPMG, Generali, Cyrrus kancelarské prostory
kancelafska budova Aqua palac Praha 4-Nusle 8000 m2 70 % 61 mil. K& Hydroprojekt, Essox, Lloyds kancelafska budova

nékupni a zabavni centrum CtyF Dvory | C. Budgjovice-Ctyfi Dvory | 11000 m2 90 % 304 mil. K& Ahold, Cinestar, Rossmann, KIK multikino, obchody, sluzby, restaurace
administrativni budova v ulici A. Macka Ostrava-centrum 1400 m2 95 % 356 mil. K& CK Fischer, GE Money kancelafské a maloobchodni prostory
logistické centrum Ruzyné Praha-Ruzyné 11000 m? 86 % 141 mil. K& Mobelix, RIVA, JAB, HMS logisticky areal blizko letisté
administrativni budova Trnavka Bratislava-Ruzinov 4500 m2 86 % 224 mil. K& | ISS Facility Services, Alpine Slovakia | kancelafska budova blizko délnice
multifunkéni budova Melantrich Praha 1, Vaclavské nam. 10 000 m? 96 % 985 mil. K& Marks&Spencer obchodni plochy, kancelare a byty

B Zdroj: Pololetni zprava CS nemovitostniho fondu k 30.8.2011 a informaéni letaky.
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Pozn.: Realna hodnota je ocenéni nemovitosti, ne majetkova ucast fondu v ni.
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