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k přecenění hodnoty nemovi-
tostí v portfoliu. Jak zdůrazňují 
odborníci, část nemovitostí je 
momentálně v knihách fondů 
v hodnotách, které neodpovídají 
reálné dosažitelné ceny realit. 
Platí přitom, že svědomité fondy 
dokonce už v poslední době port-
folia proškrtávají. Příkladem může 
být fond Reico od České spořitel-
ny, který po vzoru západoevrop-
ských realitních fondů přecenil 
portfolio směrem dolů. I kvůli 
důslednému postupu v oceňování 
tak Reico vydělalo investorům 
za poslední rok jen 1,4 procenta. 
Právě relativně vysoká procenta 
u jiných fondů prý podle expertů 
hrozí problémem.

Šest procent výnosu a dost
„U všech nemovitostních fondů, 
které za letošní rok vykážou zhod-
nocení více než 6 procent, by se 
investoři měli podrobně seznámit 
se zdrojem těchto výnosů a dlou-
hodobou udržitelností,“ radí Tom-
čiak. Výnosy by měly být v příštím 
roce podle něho v průměru kolem 
pěti procent, přičemž charakteris-
tickým rysem bude extrémně roz-
dílný výnos napříč trhem. „Výnos 
bude záviset na tom, jak agresivně 
bude management fondů přistu-
povat k přecenění portfolia naho-
ru. Fondy, které výrazněji přecení 
portfolia nahoru, pak v dalších 
letech budou s největší pravděpo-
dobností přeceňovat pomaleji,“ 
zdůrazňuje analytik.

Výnos do šesti procent oče-
kávají experti pro nemovitostní 
fondy určené primárně retailu, 
fondy pro movitější investory pak 
mohou v případě nejvýnosnějších 
portfolií atakovat desetiprocentní 
hranici. „Investika realitní fond 
bude příští rok i ve střednědobém 
horizontu pokračovat v naplňová-
ní svého cílového výnosu čtyř až 
šesti procent ročně. Vyhledáváme 
kvalitní nemovitosti, čemuž odpo-
vídá výkonnost v daném rozmezí,“ 
uvádí Markéta Dvořáková Fišerová 
z investiční společnosti Investika.

Více výnosu, a tedy i rizika 
nabídnou tradičně fondy pro 
kvalifi kované investory, tedy pro 
hráče ochotné vložit obvykle 
alespoň milion korun. Ty jsou ale 
obvykle jinak koncipované než 
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Stabilní investice
Investování dnes už není jen výsadou 
vyvolených. Zajistit své peníze 
proti infl aci a získat z nich výnos se 
dnes snaží každý, kdo nějaké volné 
prostředky má. Důležité je přitom 
diverzifi kovat riziko, nevsadit vše 
na jednu kartu. Možností je totiž 
opravdu mnoho. Poměrně snadná 
a pro konzervativní investory vhodná 
je investice do nemovitostí, konkrétně 
do bytů.

Proč? Protože bydlet budou lidé 
potřebovat vždycky. Navíc trh 
s nemovitostmi je relativně stabilní 
a výkyvy cen jsou obvykle menší 
než na akciovém trhu, tedy riziko 
ztráty investic je nižší. Investování 
do nemovitostí nabízí dvě formy 
zhodnocení vložených prostředků, 
a to jak formou nárustu ceny 
kupované nemovitosti v čase, tak 
i přímého výnosu z nájemného.

Při investicích do nemovitostí přitom 
není nutné zaměřovat se jen na 
domácí trh. Díky mezinárodním 
aktivitám českých fi rem je dnes možné 
velmi snadno koupit nemovitost 
prakticky kdekoliv ve světě a člověk to 
zvládne přímo z Prahy.

Doporučovala bych poohlédnout 
se po investicích do 
nemovitostí v hlavních městech 
východoevropských zemí, kde se 
v důsledku sbližování se západní 
Evropou dá předpokládat podobný 
cenový vývoj jako v posledních letech 
v Praze, tedy růst cen. Stejně tak je 
dobré zvážit nákup nemovitostí i ve 
vzdálené cizině. Třeba v přímořských 
oblastech je možné spojit příjemné 
s užitečným. Část roku využívat byt 
pro vlastní rekreaci a po zbytek roku 
ho nabízet k pronájmu.

MARCELA FIALKOVÁ, 
ředitelka strategie UDI Group

fondy pro drobné investory. „Fon-
dy, které slibují vyšší výnosy, tedy 
především fondy kvalifi kovaných 
investorů, musí zákonitě podstu-
povat větší míru rizika,“ zdůraz-
ňuje Dvořáková Fišerová. Fondy 
takzvaně „pro bohaté“ obvykle 
nediverzifi kují nemovitosti ani na 
úrovni svého portfolia, ani pokud 
jde o nájemce konkrétních nemo-
vitostí, jako je tomu u kvalitních 
nemovitostních fondů pro drobné 
investory. Fondy pro movité se 
také často ve vyšší míře věnují 
developmentu nových projektů, 
u nichž je reálný výsledek znám až 
za několik let.

„Naše fondy pro kvalifi kované 
investory i nadále směřují k dlou-
hodobému cíli ročního výnosu 
v rozmezí 8 až 10 procent,“ zdů-
razňuje Kolb a dodává: „Náš fond 
zaměřený na retailové klienty cílí 
na výnos 7–9 procent.“ Potenciální 
investoři by si ovšem měli prostu-
dovat i historii vybraného fondu 
a ocenění aktuálního majetku. 
„Zejména kdo je oceňovatelem 
a na jaké úrovni se pohybují 
kapitalizační míry jednotlivých 
segmentů, jestli již odpovídají 
aktuálním tržním podmínkám,“ 
říká Kubovec. Obdobně zásadní 
jsou poplatky, ať už vstupní platby, 
poplatky za správu, či výstupní 
poplatek včetně souvisejících pod-
mínek. „Z hlediska případného 
budoucího bankovního fi nancová-
ní je důležité i respektování ESG 
trendu, investoři by si měli hlídat 
i odměny managementu fondu za 
výkon, nikoli jen objem,“ dodává 
Martin Machala z Ownestu. A po-
chopitelně na růstově adekvátní 
portfolio.

Nemovitosti zlatem vážené
Co bylo atraktivní včera, dnes 
nemusí platit a na nemovitostním 
trhu to není jiné. V posledních 
dvou letech dominovaly investice 

do logistických a průmyslových 
nemovitostí. Těch je u nás dlouho-
dobý nedostatek a neobsazenost 
je velmi nízká. „Se vzrůstající 
potřebou skladových prostor pro 
e-commerce odvětví přikládají 
investoři velký význam investicím 
do industriálních nemovitostí,“ 
zdůrazňuje partner poradenské 
společnosti Deloitte Miroslav Lin-
hart. Aktuálně lze na trhu rovněž 
pozorovat zvýšený zájem o nájem-
ní bydlení.

„Oproti ostatním segmentům 
se nicméně jedná o specifi cké 
investice s dlouhým investičním 
horizontem. Od začátku roku 
pak pozorujeme zvýšený zájem 
o investice do retailových parků,“ 
uvádí šéf Creditas investiční spo-
lečnosti Petr Škoch. V kurzu jsou 
i technologicky vyspělé stavby 
a objekty se zaměřením na pro-
pojení nemovitostí s digitálními 
technologiemi a inovacemi.

Alternativou ke klasickému 
investování do nemovitostí for-
mou tuzemských realitních fondů 
mohou být sázky na evropské 
reality skrze burzovně obcho-
dovatelné fondy, dobře známá 
„étéefk a.“ „Velmi atraktivní jsou 
pro investory burzovně obchodo-
vané nemovitostní fondy západní 
Evropy. V posledních letech u nich 
došlo k propadu cen o desítky 
procent a obchodují se s velkou 
slevou oproti hodnotě nemovitostí 
v portfoliu,“ zdůrazňuje analytik 
společnosti Finlord Boris Tom-
čiak. Pouhým návratem cen akcií 
na účetní hodnoty nemovitostí 
v portfoliu by se pro investory 
podle něj vygenerovalo zhodno-
cení i o patnáct až dvacet procent. 
„Samozřejmě k tomu je nutné 
přičíst dlouhodobý očekávaný růst 
nájmů a cen nemovitostí či snížení 
úrokových sazeb úvěrů,“ připomí-
ná Tomčiak.

JAROSLAV BUKOVSKÝ

Se vzrůstající potřebou skladových prostor  
pro e-commerce odvětví přikládají investoři 
velký význam investicím do industriálních 
nemovitostí.
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