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ROZHOVOR

S nemovitostnim

fondem jsme spokojeni

DRFG AIF Real Estate Fund dosahl za rok 2016 nejvyssiho

zhodnoceni mezi srovnatelnymi nemovitostnimi fondy prodejnymi

v koruné pro retail, Fika jeho portfolio manazer Josef Eim.

Reditel investiénich fond@ v investi¢ni
skupin€ DRFG Josef Eim odpovidal na
dotazy FOND SHOPu, které se tykaly
vybéru projektit skupiny v oblasti priva-
te equity i aktualniho déni na financnich
trzich. Nejvice otdzek ovSem sméfovalo
na retailovy nemovitostni fond DRFG
AIF Real Estate Fund, u n¢hoz nas zaji-
maly divody vzniku, specifika investic-
ni strategie, aktualné preferované typy in-
vestic, pristup k diverzifikaci portfolia,
dosavadni vysledky i vykonnostni poten-
cial do budoucna. Zeptali jsme se také na
DRFG UCITS Bond Fund.

K vyznamnym aktivitaim investi¢ni sku-
piny DRFG patfi oblast private equity.
Podle jakych kritérii vybirate firmy ¢i
projekty, do nichZ chcete investovat?

Jednotliva kritéria jsou specifickd pro
jednotlivé investicni segmenty. Ve zdra-
votnictvi je diraz kladen hlavné€ na polo-
hu 1ékarny, také u nemovitosti je klico-
va poloha a dale kvalita najemct a dal-
$i moznosti rozvoje. V telekomunikacich
nas zajima predevsim robustnost sité a po-
Cet zakaznikll a nakonec v energetice jde

investi¢ni oblasti, kde vidime zna¢ny po-
tencidl. Novym investicnim obortim se
nebranime, ale v tuto chvili je aktivné ne-
vyhledavame.

Pred vice neZ rokem vznikl korunovy
nemovitostni fond urceny pro retailo-

retailu. Pravé s ohledem na retail nyni
pracujeme na drobnych zménach ve fun-
govani fondu, kdy nové nebude podilovy
list stat 10 000 K¢, ale jen 100 K¢ a valu-
ace budou probihat kazdy mésic, nikoli
kvartalné.

Konkurence mezi realitnimi fondy v
Ceské republice zatim neni velka. I proto
jsme pro nas na tomto trhu vidéli misto.
Odlisujeme se zejména zaméetenim akvi-
rovanych nemovitostnich spolecnosti,
kde cilime na cenové rozpéti od 50 do
250 miliont korun. Tedy nad moznostmi
mensich investoru, ale zaroven mimo za-
jem velkych investorti a velkych fondd,
které zajimaji nemovitosti v cené mili-
arda korun a vice. Dale véfim, Ze se vy-
znamné¢ odliSujeme nasi vstficnosti a fle-
xibilitou vici investorim. Zejména diky
tomu jsme si za rok fungovani ziskali dii-
véru vice nez tisicovky retailovych kli-

Josef Eim zodpovida za spravu investiénich fondl skupiny DRFG.

vé investory DRFG AIF Real Estate
Fund. Jaké divody vas vedly k jeho za-
loZeni? V ¢em se timto fondem chcete
odlisit od konkurence?

Investi¢ni skupina DRFG ma silnou vlast-
ni distribucni sit’. Nasi investi¢ni konzul-
tanti dive nabizeli produkty tietich stran,
o kterych jsme prirozené nemohli védét

Ve zdravotnictvi je diiraz kladen na polohu lékarny, u nemovitosti
i na kvalitu najemcut a dalsi moznosti rozvoje. V telekomunikacich
nas zajima predevsim robustnost sité a pocet zakaznikii.

o soulad s aktualnim trendem rozvoje ob-
novitelnych zdroji a decentralizace.

V soucasnosti tak investujete do priva-
te equity hlavné v oblastech nemovitos-
ti, telekomunikaci, informacnich tech-
nologii, v energetice a zdravotnictvi.
Hodlate své investi¢ni spektrum rozsi-
Fovat o nové obory, nebo spise posilo-
vat ty stavajici?

Jednoznac¢né chceme posilovat stavajici

FOND SHOP 8/2017

vSe a pfitom za n¢ nesli reputacni riziko.
Proto jsme piisli s vlastnimi investicnimi
fondy, kde se za v§e nasim klientlim zod-
povidame sami.

Fond nebyl uréen na tizemi Ceské re-
publiky pro retailové investory ihned.
Nas fond je inkorporovan v Lichtenstejn-
sku a museli jsme tedy s Ceskou narodni
bankou absolvovat fizeni o uréeni srovna-
telnosti. To jsme zdarné ukonéili v srpnu
2016 a od té doby je tedy fond prodejny i

Vyuziva pfi tom své pravni znalosti dané problematiky, stejné jako
praktické znalosti spojené s aktivnim fizenim fondu, které nabyl pfi
praci v lichtenstejnském podilovém fondu Vega FX. Je jednatelem a
spoleénikem DRFG Invest I, s.r.o. Dale je zodpovédny za aktivity
skupiny DRFG v oblasti Proprietary Trading.

Josef vystudoval pravnickou i ekonomicko-spravni fakultu Masa-
rykovy Univerzity v Brné. Dale v zahrani¢i studoval na The London
School of Economics and Political Science.

Ve volném ¢&ase rad hraje na klavir, cestuje a ze sportt provozuje
lyZovani a potapéni. Zajima se také o finanéni historii.

entl, firem, obci, cirkvi ¢i bytovych druz-
stev.

DRFG AIF Real Estate Fund vlastnil
po roce fungovani, tj. na prelomu ino-
ra a biezna 2017, jiz 8 nemovitosti.
Budete prosazovat rychly narist poctu
nemovitosti v portfoliu ¢i objemu spra-
vovaného majetku i nadale? Na jaké
typy nové porizovanych nemovitosti z
hlediska trzni hodnoty, ucelu vyuZiti
nebo geografické polohy se chcete za-
méFit? Vykrodite i za hranice Ceské re-
publiky?
Aktualné fond vlastni 8 nemovitosti v
souhrnné hodnoté 792 miliond korun,
tedy necelych 100 milionti v priméru na
nemovitost. Je to dano naSim zaméfenim,
jak jsem uvedl v predchozi otazce.
Soucasné tempo rlstu nepovazujeme
za rychlé, ale pfiméfené a nutné tomu, jak
se nam dafi ziskavat prostfedky do fon-
du, coz je aktualné 640 miliond korun ve
vlastnim kapitalu. 20 % z toho je likvid-
ni polstar a 80 % se snazime rychle a efek-



tivné alokovat do akvizic nemovitostnich
spolecnosti. Aktualni hodnota nasich ne-
movitostnich spolecnosti je zhruba 475 mi-
lionti korun. Nase Loan-To-Value je tedy
cca 40 %, pricemz Ceské pravo stanovi
jako maximalni limit 50 %.

Typové nas nejvice zajimaji retail par-
ky, logistika, primyslové arealy a také
zdravotnické objekty. Geograficky v ram-
ci CR nemame preferenci, vzdy jde o po-
souzeni konkrétni nemovitosti. Za hra-
nice CR se v nejblizsi dob& nechystame.

Jak dilezZita je pro vas diverzifikace
portfolia zminéného nemovitostniho
fondu v souvislosti s tim, Ze na jeho na-
jemnim vynosu se pies rychlé tempo
nemovitostnich akvizic v nedavné mi-
nulosti stile vyznamné podileji malo-
obchodni prodejci Deca Sport (Decath-
lon) v Retail Arené Chodov a JYSK ve

nez 20 %, coz budeme muset do 2 let pl-
nit.

Jak jste spokojen s dosavadnimi vy-
sledky vaSeho nemovitostniho fondu,
pokud jde o vykonnost (ve srovnani
s konkurenci) a objem spravovaného

ROZHOVOR

pokud jde o jeho dosavadni vykonnost
a objem spravovaného majetku? Bude
cilovy Cisty vynos 3,5 % rocné udrZzitel-
ny i ve scénafi ristu urokovych sazeb?

Nas dluhopisovy fond v roce 2016 piinesl
investorim zhodnoceni ve vysi 4,35 % s
nejveétsim poklesem 0,18 %. Vynos pied-

Aktudlni hodnota nasich nemovitostnich spolecnosti je zhruba
475 milionu korun. Nase Loan-To-Value je cca 40 %, pricemz
ceské pravo stanovi jako maximalni limit 50 %.

majetku? Bude cilovy Cisty vynos fon-
du 4,5 % ro¢né udrzitelny i ve scénari
rustu drokovych sazeb?

Vykonnostné jsme velmi spokojeni. Za
rok 2016 dosahl fond zhodnoceni 5,04 %,
a byl tak jednickou na trhu mezi srovna-
telnymi fondy. Ostatni nemovitostni fon-
dy prodejné retailu dosahovaly zhodno-

Typové nas nejvice zajimaji retail parky, logistika, priumyslové
aredly a také zdravotnické objekty. Geograficky v ramci CR
nemame preferenci, vzdy jde o posouzeni konkrétni nemovitosti.

¢tyfech riznych budovach v mensich
méstech CR?

Aktualné se 4 JYSKy v portfoliu podileji
na celkovém vynosu fondu 19 %. Ve své
dobg, kdy fond mel 5 nemovitosti, z toho
4 JYSKYy, to mohlo pisobit trochu zvlast-
né, ale my uz tou dobou vid€li na dalsi
akvizice a JYSK je velmi kvalitni najem-
nik s dlouhodobymi kontrakty, v kvalit-
nich nemovitostech v zaruce. Jsme tedy
velmi radi, Ze se nam tyto akvizice v ba-
licku podarily.

Retail Arena Chodov ma nejvétsi podil
na ngjemnim vynosu fondu v aktualni vy-
§i 29 %, podobné¢ Namésti Svobody 20
v Bmg, kde je to aktualné 26 %. V obou
objektech jsou kvalitni zahraniéni najem-
ci jiz dlouho s dlouhodobymi smlouvami.
S tim, jak by mél fond provadét dalsi ak-
vizice, bude vaha téchto nejvétsich podild
klesat. Ceské pravo, které statut naseho
fondu, jakkoli je zalozeny v zahranidi,

ceni v rozmezi 2,44 % az 4,47 %. Nut-
no dodat, ze jsou na trhu i jiné fondy, kte-
ré dosahly i vyssiho zhodnoceni nez my,
ale to jsou fondy kvalifikovanych inves-
tort.

Objem spravovaného majetku prozatim
odpovidda moznostem nas$i vlastni distri-
buce. Je pro nas velice potésitelné, ze s
ohledem na dosazené vysledky dosavad-

¢il nase ocekavani a byl velmi linearni,
bez prakticky jakychkoliv vykywvi, coz
bylo nasim cilem. Objem spravovaného
majetku je zhruba 100 miliont korun. Je
tedy zjevné, Ze nasi investofi preferuji vi-
ce fond nemovitostni.

Které udalosti na finan¢nich trzich bys-
te letos doporucil investorim sledovat?
Lonsky rok ptinesl velkou zménu. Brexit
ani Trumpa neptedvidal Zadny vyznamny
pruzkum a ekonomicky i geopoliticky se
jednalo o vyznamnou disrupci systému,
pokud bych to mohl shrnout timto oblibe-
nym slovem ze start-upového svéta. Ne-
davné volby v Holandsku dopadly dobte
a zda se, ze prozatimni riziko populismu
v evropské politice je zazehnano. Z toho-
to pohledu jsou letos pro Evropu klico-
vé volby ve Francii a v Némecku. Vyhra
Marie LePen ve Francii by uvrhla EU do
chaosu, dalSi fragmentace a tim padem
marginalizace EU. Prohra Merkelové, li-

Vykonnostné jsme velmi spokojeni. Za rok 2016 dosahl DRFG AIF
Real Estate Fund zhodnoceni 5,04 %, a byl tak jednickou na trhu

mezi srovnatelnymi fondy.

ni prace se nam v posledni dobé podatilo
smluvné navazat spolupraci s externimi
partnery, ktefi v souhrnu maji ptes dva ti-
sice vazanych zastupci.

Ristu sazeb se nebojime a budeme na
n¢j pfipraveni i diky rozumnému LTV,
soucasny rust inflace vitame.

Americky akciovy trh zaziva jiz devatym rokem byci trh, ktery tak
uz je aktualné druhym nejdelsim bycim trhem v historii, coz mnoho
optimismu v dobé zacdatku normalizace monetarni politiky neskyta.

vyznamné reflektuje, pak stanovi, ze do
3 let od spusténi nemovitostniho fondu
nesmi mit Zadna nemovitost vahu veétsi

Jak hodnotite dosavadni vysledky va-
Seho starsiho korunového dluhopisové-
ho fondu DRFG UCITS Bond Fund,

beralni stalice, by Evropé patrné¢ také ne-
prospéla. 1 ptes jeji mozné pieslapy v
imigracni politice je jeji persona liberalni
jistotou evropské politiky.

Americky akciovy trh zaziva jiz deva-
tym rokem by¢i trh, ktery tak uz je aktu-
aln¢ druhym nejdelSim bycim trhem v
historii, coZ mnoho optimismu pro dalsi
rust v dob¢ zacatku normalizace monetér-
ni politiky ze strany centralnich bank ne-
skyta. Pro Ceskou ekonomiku bude vy-
znamné, jak bude probihat nalézani rov-
novahy koruny k euro v nasledujicich
mésicich. Prozatim to vypada pro CNB
na velkou pochvalu.

Ales Vocilka

20. DUBEN 2017
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