NEMOVITOSTNI FONDY B

Teprve zabydlovani

Nemovitostni fondy jsou specialni fondy
kolektivniho investovani, které investu-
ji pfevazné do nemovitosti a ucasti v ne-
movitostnich spolecnostech. Od novely
zakona o kolektivnim investovani, kte-
ra nabyla ucinnosti v kvétnu 20006 a jez
méla ¢innost nemovitostnich fonda v Ces-
ké republice umoznit, jiz uplynula po-
meérné dlouhd doba. Navzdory velkym
ocekdvanim puvodné spojovanym s tou-
to upravou vsak nemovitostni fondy za-
hdjily akvizi¢ni ¢innost do svych portfo-
lif teprve v neddvné dobé.
Zdrzeni na startu. Jednim z dtavodii, proé¢
po zminéné novele nenastal boom nemo-
vitostnich fondi, byla tehdy platna tipra-
va v zakoné o bankach, ktera nedokaza-
la reflektovat novou situaci v zdkoné o ko-
lektivnim investovani. Zdkon o bankach
jim totiz zakazoval vykondvat kontrolu
nad jinou osobou, ktera neni bankou, fi-
| nancni instituci nebo podnikem pomoc-
| nych sluzeb. Toto zakonné omezeni se
v praxi negativné dotykalo nemovitost-
nich fonda obhospodarovanych investic-
nimi spolec¢nostmi z bankovnich skupin,
nebot jim znemoznovalo nabyvat do sve-
ho portfolia Gi¢ast na nemovitostnich spo-
le¢nostech. V tivahu proto prichazelo pou-
ze primé nabyti nemovitosti, coz vsak
z praktického hlediska nemusi byt vzdy
vhodnou variantou. Vzhledem k retailo-
vému charakteru nemovitostnich fonda
pritom bylo mozné oc¢ekavat, ze to budou
pravé investiéni spolecnosti z bankovnich
skupin, které budou mit zajem o otvirani
nemovitostnich fondt.
Az novela zakona o bankach,

ucinna od cervence 2007, pri- =
nesla potfebnou flexibilitu. Umoz- =

nila bankam kontrolovat nemo-
vitostni spolecnosti prostied-
nictvim nemovitostniho
fondu. To se zahy pro-
jevilo v historicky

prvni akvizici ne-
movitosti fondem
obhospodarova-
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nym investiéni spolecnosti REICO ze sku-
piny Ceské spofitelny.

Struktura portfolii. V praxi se potvrzuje, ze
nemovitostni fondy budou investovat spi-
se do ucasti v nemovitostnich spolecnos-
tech nez prfimo do nemovitosti. Jednak
v tuzemsku neexistuje moznost podilove-
ho fondu odepisovat majetek, a jednak by-
vaji na nemovitostni spolec¢nosti navaza-
ny standardni smluvni vztahy vztahujici
se k nemovitosti (financovani vystavby,
sprava nemovitosti a podobné). Ty fond
z divodu nedostatku pravni subjektivity
nemuze prevzit. A jsou zde i dalsi divody
(napfiklad danové zatizeni spojené s pre-
vodem nemovitosti), kvuali kterym je vy-
hodnéjsi vyuzit nemovitostni spolec¢nost.
Takové organizacni usporadani vsak osla-
buje moznosti fondu vyuzit danové vyho-
dy ve formé nizké pétiprocentni sazby da-
né z jeho prijmu. Pii naznacené strukture
s vyuzitim ,,mezistupné” ve formé nemo-
vitostni spolecnosti jsou prijmy z nemovi-
tosti zdanované na jeji turovni standardni
sazbou dané z piijmu pravnickych osob.
Diouhodoba investice. Podilové listy nemo-
vitostnich fondt jsou obvykle nabizeny
jako forma investovani penéz vhodna pro
velmi konzervativni investory. Vynosy ne-
movitostnich fondu se budou pravdépo-
dobné pohybovat tésné nad péti procenty
rocné. Soucasné je tieba si uvédomit, ze
nemovitostni fondy nejsou vhodné pro
kratkodobé investice. To se odrazi ve vy-
§i vystupnich poplatki hrazenych inves-
tory pii prodeji podilovych listd béhem
prvnich let jejich investice. Nezane-
dbatelné pfitom nejsou ani vstupni
poplatky. V této souvislosti proto v po-
sledni dobé zajimavé vyzniva srovna-
ni s jinymi konzervativnimi formami
investic financ¢nich prostiedki, jako
jsou ruzné formy spoficich ucta,
které dnes banky standardné
nabizeji. Urokovéa sazba na
téchto depozitech dosud
pravidelné stoupala, a to
i z davodu vétsi konkuren-
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ce pii nabizeni téchto produkti. A v sou-
casné dobé i u renomovanych finanénich
instituci prekracuje tfi procenta roc¢né. Je
tedy otazkou, zda tyto instrumenty -
i s ohledem na zachovani likvidity vloze-
nych prostredki - nebudou pripravovat
nemovitostni fondy o klienty.

Situace na trhu. Nejen z uvedenych du-
vodu se nemovitostni fondy na ¢eském
trhu teprve zabydluji. V souc¢asné dobe
jsou na trhu aktivni pouze nemovitost-
ni fondy investi¢nich spole¢nosti REICO
a Realtia. V lednu zacala nabizet podi-
lové listy svého nemovitostniho fondu
spole¢nost Conseq. Pritom pouze prvni
z uvedenych fondt ma v soucasné dobé
ve svém portfoliu nemovitosti. Konkret-
né jde o dvé budovy v Praze a po jedné
v Brné, Ostravé a Ceskych Budéjovicich
a je pripravovana akvizice v Bratislave.
V pripadé nemovitostniho fondu inves-
tiéni spolecnosti Realtia se o¢ekava zis-
kani prvni nemovitosti - Palace Andel
na Smichové - v pribéhu tnora.

V portfoliich nemovitostnich fondti je te-
dy stale velmi malo nemovitosti. Delsi ¢a-
sovy horizont a vétsi objem prostredki in-
vestovanych do nemovitostnich fondi vsak
nepochybné pfinesou vétsi a lépe diverzi-
fikovana portfolia. To jisté bude dobrym
predpokladem k rtistu hodnoty podilovych
listt1, ktery investori od investice do ne-
movitostnich fondi ocekavaji. Jak totiz do-
kladaji priklady z rozvinutych trhi, ne-
movitostni fondy rozhodné maji misto
v portfoliu kazdého investora.



