avid Rusnak vsttpil
do investi¢ného
biznisu az v ¢ase,
ked bol cesky trh
rozdeleny medzi skupiny,
ktoré vyrastli po privatizacii.
DRFG zalozil v roku
2011 a prvy vaicsi kapital
ziskal emisiou firemnych
dlhopisov za sto miliénov
¢eskych kortn. Skupina
dnes posobi v realitach,
telekomunikéaciach, vo
finan¢nych sluzbach
av energetike. Na Slovensku
pripravuje reziden¢ny projekt,
vlastni optick infrastruktaru
a zacina oslovovat retailovych
investorov realitnym fondom
v eur6pskom rezime ELTIF.

DRFG vzniklo priblizne o dve
desatrocia neskor nez velké
¢eské finanéné skupiny. Comu
vdacite zarychly rast z prakticky
nulovejstartovacej pozicie?
Jednoznacne korporatnym
dlhopisom. Predtym som
podnikal v ovela mensom
meradle. Mal som dve firmy

s obratom okolo pitnast
milionov eur, no chcel som
robit vacsi biznis. Nemal som
nan peniaze ani kontakty.
Raz som v Hospodartskych
novinach ¢ital ¢lanok o zmene
legislativy, ktora ceskym
firmam aj fyzickym osobam
umoznila emitovat dlhopisy.
Precital som si ho asi trikrat

a povedal som si: toto je ten
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Rusnak: Dlhopisy nam otvorili
trh, teraz staviame na fondoch

Bratislavsky Ister Tower ma podla zakladatela DRFG pribliZne dvesto predanych
alebo rezervovanych bytov este pred za¢iatkom vystavby. Dalsiu prileZitost
na Slovensku vidi v optickych sietach a datovych centrach

B RonaldIzip

moment. Prva emisia mala
objem sto miliénov ceskych
kortin. V tom ¢ase sme eSte len
budovali distribu¢né kanaly

a postupne sme si vytvarali
siet partnerov aj potrebné
licencie. Bez tohto nastroja

by sme na uz rozdeleny trh
zrejme neprenikli.

Ziskat peniaze je jednavec.

Ako ste sarozhodovali, kamich
investovat?

Na prvych stretnutiach

s klientmi som tvrdil, Ze
DRFG do nehnutelnosti
takmer nebude investovat.
Zaujimala nas energetika

a technolégie. Nazor som vSak
rychlo zmenil. Potrebovali
sme stabilné portfélio a reality
v strednej a vo vychodnej
Eurépe som vnimal ako
predvidatelny a rastovy
segment. Prvé mesiace sme
ziskavali tri, pit ¢i desat
miliénov kortn a museli

sme ich rozumne umiestnit.
Pri nehnutelnostiach sme
dokazali dobre vyhodnotit
kvalitu aktiva, ndjomcu

a potencial budticeho vynosu.

Ktorainvesticiavamukazala, ze
to méze fungovat vo vicsom?
Kamarat nim pontkol dve
alebo tri predajne JYSK

v Ceskych regionoch. Kazda
stala priblizne pitnast az
dvadsat miliénov kortn,
takze pre nas islo o obrovsky

obchod. Videli sme stabilného
najomcu, pit- az sedemroc¢ni
zmluvu a pravidelné ndjjomné.
Dobre na to reagovali aj nasi
klienti. V priebehu niekolkych
rokov sme sa zaradili medzi
najvacsich vlastnikov
retailovych parkov v Cesku

a tomuto segmentu verime
dodnes.

Nemoze internetovy predaj
casom vytlacit regionalny retail?
Kamenny retail sa meni,

no nezmizne. Obchodné
centra uz nie st iba miestom
nakupov. Ludia tam

chodia do fitnescentra, na
masaz, za sluzbami alebo

sa stretntt s priatelmi.

V mensich mestach je retail
park prirodzenou stcastou
spolocenského Zivota.
Pochadzam z malej obce

a vidim to aj na svojich
rodicoch. Nakup nie je iba
transakcia, je to udalost. Preto
retailové centra nakupujeme
aj v Madarsku a Chorvatsku.

Ako dnes vyzera vase realitné
portfélio?

Ak to zaokriihlim, priblizne
polovicu existujicich aktiv
tvori retail, 30 percent
logistika a 20 percent
kancelarie. Pri kancelariach
sa drZzime hlavnych miest, ako
sd Praha, Varsava ¢i Budapest.
V retaile nam davaju vacsi
zmysel regiony, pretoZe pomer

najomného k obstaravacej
cene je tam casto lepsi.

V Cesku a Nemecku sme mali
aj priblizne 2 500 nidjomnych
bytov. Po prudkom raste
arokovych sadzieb sa
ekonomika dlhodobého
drzania tohto typu portf6lia
vyrazne zmenila. Preto sme
sa rozhodli kapital z tejto
oblasti uvolnit a portfélio sme
nasledne predali so ziskom.

Vroku 2024 ste kuapili developera
TriGranit. Co tato akvizicia
zmenila?

TriGranit sme spoznali

pri spolo¢nom projekte

v Polsku. My sme mali

silné kapitalové zazemie

a skiisenosti s investovanim
do nehnutelnosti, oni priniesli
rozsiahle developmentové
know-how a znalost
jednotlivych trhov v regione.
Ked sa neskor objavila
moznost kipit spolo¢nost,
davalo nam to zmysel. Ziskali
sme tim, ktory pozna trhy

od Polska cez Madarsko aZ

po Balkan. V Polsku dnes pri
kazdom kvalitnom aktive
satazi viacero ceskych fondov
a ceny tlacia nahor. Preto sa
pozerame aj na Madarsko,
Chorvatsko a dalSie krajiny
juhovychodnej Eurépy.

Preco ste sa popri kiipe
hotovych budov pustiliajdo
developmentu?

©
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David Rusiak

Je zakladatelom,
predsedom predstavenstva
a majoritnym akcionarom
DRFG Investment Group.
Skupina posobi v realitach,
telekomunikaciach, vo
finan¢nych sluzbach
av energetike na 6smich
eurdpskych trhoch.




Bol to dosledok zmeny
arokovych sadzieb. Ked
prudko vzrastli, kipit
stabilizovanii nehnutelnost
na tver casto prestalo
ekonomicky vychadzat. Ak
chce investor dosiahnut vyssi
vynos, musi ¢ast hodnoty
vytvorit sim. Development
sme preto rozbehli najmi

v logistike, kde vieme projekt
pripravit, postavit a po
prenajati predat. Rezidencny
development je naroc¢nejsi

na povolovanie aj pracu

s klientmi, no v Bratislave
mame projekt, ktorému
verime.

V Bratislave vas mézu ludia
poznat cez projekt Ister Tower.
V akomstaveje?

Je to predovSetkym
rezidencny projekt s priblizne
500 bytmi a mensou ¢astou
obchodov a sluzieb na
prizemi. Lokalita v centre
Bratislavy ma podla nas

silny potencial. ESte pred
zaciatkom vystavby mame
asi 200 bytov predanych ¢i
rezervovanych, ¢o povazujem
za dobry signal. Zaroven

ide o byvalé priemyselné
Gzemie, preto teraz prebieha
dekontaminacia. Ak za¢neme
stavat v roku 2027 a projekt
bude skolaudovany v rokoch
2030 az 2031, budem to
povazovat za tspech.

Planujete na Slovensku dalsie
rezidencné projekty?
Momentalne nie. Ister

Tower chceme najprv dobre
dokoncit. Pri komerénych
nehnutelnostiach sme vSak
pripraveni nakupovat.
Zaujimaji nas najma retailové
aktiva priblizne od 20 do

50 miliénov eur. Je to velkost,
pri ktorej eSte nebyva taka
silna konkurencia najvacsich
medzinarodnych investorov
a zaroven uz dokazeme vyuzit
nase skiisenosti so spravou
portfolia.
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Vasaslovenska stopaje vyrazna
aj v telekomunikaciach. Ako
tento pilier vznikol?

Zacal sa pri spoloc¢nosti
Suntel Group, ktori
vybudoval méj dlhoro¢ny
priatel' a dnesny partner

v DRFG Roman Reznicek.
Okolo roku 2015 som odkiipil
podiel jeho vtedajsieho
spolo¢nika a neskér Roman
svoj podiel v Sunteli vymenil
za podiel v celej skupine.
Firma mala vtedy trzby
priblizne desat mili6bnov

eur, tento rok ocakavame
okolo sto miliénov. Rastla
organicky aj akviziciami

v Cesku, na Slovensku,

v Nemecku, Rakisku a vo
Svajéiarsku. Pre operatorov
buduje a nepretrzite servisuje
mobilnt infrastruktaru.

Obchodné
centrauznie
siliba miestom
nakupov. Ludia
tamchodiado
fitnescentra,
zasluzbami
Cisastretnat

s priatelmi

Do skupiny patri ajslovensky
FibreNet. Akt dlohuma

v portféliu?

Do projektu sme najprv
vsttpili kapitalovo, aby

sa podarilo dokon¢it
chrbticovi opticku trasu
naprie¢ Slovenskom. Neskor
sme odkpili aj zvy$ny
podiel a dnes spoloc¢nost
vlastnime celu. Jej siet
prepaja ukrajinskd hranicu

s Madarskom a Raktiskom.

S rastom objemu dat, umelej
inteligencie a datovych
centier bude kvalitna opticka
kapacita ¢oraz doleZitejSia. Na
Slovensku mame aj lokalitu,

kde sa stretava dostato¢na
konektivita s energetickou
kapacitou pre mozné datové
centrum. Projekt je zatial

v ranej faze.

Telekomunikacie uz tvoria
podstatnii cast skupiny. Aky je
ich ekonomicky vyznam?

V roku 2025 malo DRFG
trzby priblizne 3,75 miliardy
¢eskych kortn, pricom
telekomunikacie sa na

nich podielali necelou
polovicou. Pri realitich
vSak trzby nevystihuji cely
obraz, pretoze vysledok
ovplyvnuje spésob, akym sa
podla IFRS G¢tuji predaje
projektovych spolo¢nosti

do fondov. Preto je pri
posudzovani jednotlivych
pilierov potrebné pozerat sa
okrem tctovnych vynosov
aj na hodnotu aktiv, cash
flow a dlhodobti ekonomiku
jednotlivych segmentov.

Pre nas je dolezité, ze
reality a telekomunikacie sa
dopliiajii: jeden pilier prinasa
hodnotu z aktiv a njjomného,
druhy rastie s dopytom po
datovej infrastrukture.

Na zaciatku ste rastli najma cez
dlhopisy. Preco dnes prestivate
pozornost k fondom?
Dlhopisy boli pre nas
rozhodujtce, no dnes uz

nie st hlavnym zdrojom
financovania. Skupina

sa zvacsila, podnika

vo viacerych krajinach

a potrebuje dlhodobejsi
kapital. Investi¢ny fond
rozklada peniaze medzi viac
aktiv a investor sa podiela
na ich vykonnosti. Nejde
pritom o ndhradu jedného
produktu druhym, ale

o prirodzeny vyvoj sposobu
financovania investicii

a jednotlivych investi¢nych
stratégii. Na Slovensku,

v Polsku ¢i Madarsku chceme
viac vyuzivat fondové
Struktury, ktoré umoznuji

dlhodobo prepdjat kapital
investorov s diverzifikovanym
portféliom aktiv.

Chceme ziskavat kapital
prostrednictvom fondov tam,
kde uz mame nehnutelnosti,
ludi a vysledky, ktoré
mozeme investorom ukazat.

Pre slovensky trhste pripravili
realitny ELTIF. Preco ste
nezostali pri doterajSom fonde?
Starsi retailovy realitny fond
vznikol v LichtensStajnsku

a bol nastaveny najmé pre
cesky trh. Pri cezhrani¢nej
distribticii na Slovensku

sme narazili na danové
aregulacné rozdiely.

Preto vznikol novy fond

v europskom rezime ELTIF,
ktory je urceny na distribticiu
v €lenskych tatoch EU.

Ma investovat do hotovych
komer¢énych nehnutelnosti
prinasajtcich njjomné.
Spravuje ho lichtenstajnska
spolo¢nost CAIAC Fund
Management a dohliada

nan tamojsi regulator.
NaSou tlohou je zabezpecit
distribticiu fondu.

Ako sabudi nehnutelnosti
dostavat do nového fondu?
Nevznika pri prevodoch

vramci jednej skupiny konflikt
zaujmov?

ELTIF moze podla toho,

ako don prichadza kapital,
kupovat eurové nehnutelnosti
zo sesterského fondu aj

na trhu. Pri transakciach
medzi prepojenymi fondmi
je pre nas klicové, aby boli
realizované za podmienok,
ktoré zodpovedajt pravidlam
prislusnych fondov a chrania
zaujmy ich investorov.
Hodnota aktiv sa urcuje
podla pravidiel fondu a na
procese ocefiovania sa
podielaji externé nezavislé
spoloc¢nosti. Portf6lio

sa postupne meni. Za
poslednych asi pit rokov
fond podla mojich odhadov
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kupil 40 aZ 50 nehnutelnosti
a predal vySe desat. Pri

kazdej transakcii je pre

nas rozhodujtice, aby bola
obhdjitelna z pohladu hodnoty
aktiva a zaujmov investorov
prislusného fondu.

Preco by malinvestor zvolit
realitny fond s nizSim ciefovym
vynosom namiesto dlhopisu

s kuponom sedem ¢iosem
percent?

PretoZe ide o iny pomer
vynosu a rizika. Pri dlhopise
investor poziciava jednej
firme a spolieha sa, Ze splati
istinu aj Grok. Fond vlastni
diverzifikované portf6lio
nehnutelnosti s ndjomnikmi
a jeho majetok je oddeleny
od majetku DRFG. Investor
tak ziskava expoziciu voci
diverzifikovanému portf6liu
aktiv namiesto Giverovej
expozicie voci jedinému
emitentovi. Vynos nie je
garantovany a hodnota moze
kolisat, no investor nestoji
na jedinom emitentovi ani
jedinom projekte.

Novy ELTIF eSte nema vlastni
histériu. Podla coho modze
investor posuditjeho ambicie?
Chceme, aby nadviazal na
model starSieho realitného
fondu. Ten ma dlhodoby
cielovy vynos okolo Siestich
percent rocne. S velkostou
fondu okolo takmer

400 mil. eur sa tento vykon
stabilizoval a ma pomerne
nizku volatilitu. Pri novom
fonde vsak nemozno
automaticky sltubit rovnaky
vysledok. Rozhodujtice bude,
aké budovy kipi, za aké
ceny, s akym dlhom a akou
obsadenostou, ale o¢akavame,
Ze vynos bude dost podobny.

Cesky trh firemnych dihopisov
zazil aj vela zlyhani. Co by podla
vas pomohloinvestorov lepsie
chranit?

Samotny dlhopis nie je

zly nastroj. Rozhoduje
zadlZenie a transparentnost
emitenta, kvalita jeho
majetku, kupon aj spésob
pouzitia pefiazi. Samotné
schvélenie prospektu pritom
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investorovi neposkytuje
garanciu ekonomickej
Gspesnosti emitenta. Preto

je dolezité, aby investor
rozumel produktu, rizikim
aj financ¢nej situacii emitenta.
Za zasadné povazujem, aby
sa verejne ponikané emisie
distribuovali cez banku alebo
licencovaného obchodnika

s cennymi papiermi, ktory
musi posudzovat produkt aj
klienta. V DRFG ideme touto
cestou uz priblizne desat
rokov.

Aku dlohu budiimat vo vaSom
dalSomraste financné sluzby
aenergetika?

Vo finanénych sluzbach
mame siet priblizne 800
poradcov a sprostredkovatelov
zameranych na poistenie,
hypotéky a investicie. Chceme
ju viac prepojit s online
prostredim a do budidcnosti
zvaZujeme aj dalSie moznosti
rozvoja finan¢énych sluZieb.

V energetike sa ststredujeme
najma na batériové

uloziska. Prvé pripravované

projekty maji vykon okolo
50 megawattov. Sa to
mladsie aktivity nezZ reality

a telekomunikacie, preto ich
budeme rozvijat postupne

a podla toho, ako sa bude
menit regulacia aj ekonomika
jednotlivych projektov.

Kde chcete mat DRFG o pit
rokov?

Chceme zostat pri odboroch,
ktorym rozumieme: pri
realitach, telekomunikaciach,
finan¢nych sluzbach

a energetike. Priestor na rast
vidime v strednej Eurépe,

v Nemecku a Chorvatsku.
Nerad by som sluboval presné
¢islo, no nasim cielom je
dnesny objem aktiv znasobit
a financovat rast vyvazenejsie.
Zaroven si uvedomujem, aki
tlohu zohralo nac¢asovanie.
Prvych osem rokov nam
realitny trh vyrazne pomahal
a mnohé budovy za Styri

roky zdvojnasobili hodnotu.
V biznise nie je dolezité iba to,
¢o robite, ale aj kedy a kde to
robite. @
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