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UKAS MUSIL:

Vybiraji si projekty s pfesahem, nevahaji tvotit v tandemu
s developery nebo za né drzet nakoupené pozemky.

Presto neztraceji punc ryze investicni skupiny, ktera proda,
kdyz je tieba, a nakoupt, kdy chce. ,NEJSME POD
TLAKEM NAKUPOVAT, KDYZ JSOU CENY
VYSOKE. To je nase vyhoda,’ fikd Luka$ Musil,

¢len predstavenstva spole¢nosti RSJ Investments.
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ROZHOVOR

Pandemie ve spousté segmenti na realitnim trhu zamichala kartami. Co ma
pro vas aktudlné potendal?
Vidime budoucnost v rezidenénim bydleni a v logistice & vyrobé. Aktualné
mame projekty ve vystavbhé v Praze a Bratislavé. Divame se ale 1 do regiomi,
okresnich a krajskych mést, kde mozna vstoupime do segmentu dlouhodobé
dostupného bydleni. Tedy mensich a levnéjsich byti.

Myslite uréenych k najmu?
Redime formét osobniho nebo druzstevniho vlasmicrvi. Segment najemniho
bydleni jsme analyzovali dva roky a byli jsme i domluveni s nékterymi develo-
pery na akvizici hotového produkiu, nakonec jsme vSak do projekti nevstoupi-
Li. V tuto chvili je v tomto segmentu pro nds stale hodné neznamych. Nefikdm
ale, Ze je to pro nds uzaviend kapitola.

Co konkrémé vam vadi?
Kdyz jsme se bavili s nékolika velkymi skupinami o tom, Ze od nich koupime
portfolio, méli jsme v tom modelu problém s tfemi zasadnimi vécmi. Jednou
je rust kapitdlové hodnoty bytu, druhou ndjem a tfeti obsazenost. Developer
vam totiz prodd prazdnou budovu s ocekivanym vynosem kolem ¢tyt procent,
coz je pomér otekavaného ndjmu a prodejni ceny nemovitosti. Jenze uvazovani
hodnota najmu je ¢isté virtualni. Neni jasné, jak vysoké budou najmy v dalsim
obdobi, a stejné tak lze jen tézko predikovat rust kapitlove hodnoty rezidencLl.

Je pravda, ze s vysi najmi ponékud zamaval covid.
Celkem vyrazneé. Pozastavenim ¢innosti platforem typu Airbnb se na prazsky
trh dlouhodobych prondjmu vratilo pitblizné 19 tisic by, coz vedlo k poklesu
najemného v priiméru o pétinu. I proto neni jasné, kde je néjakd udrzitelna hra-
nice najemniho bydleni v Cesku. Dal${ nevyhodou je kratkodobost najemnich

smluv a v neposledni fadé je zde velmi slozitd pravni situace mezi pronajima-
telem (pravnickou osobou) a najemcem (fyzickou osobou).

ssNebranime se navazani novych
spolupraci s dalsimi ZKUSENYMI
DEVELOPERY, ker? by se

na investict podileli zhruba dvaceti az
padesdti procenty. Nové jim chceme
nabidnout i pomoc s financovanim
stavebnich pozemki. ¢

Zminil jste spoluprici s developery. O koho

jde a na jakém principu vam to funguje?
V rezidenénim sektoru spolupracujeme ak-
malné se tfemi spole¢nostmi — Finep, JRD
a YIT. RS] ma majetkovy podil v projektech,
které delaji developefi pod svym jménem,
ale zdroven tvoll projekty spolecné s nimi.
Nejde tedy jen o finance. Nebrinime se navi-
zani spoluprice ani s dal$imi zkusenymi de-
velopery, keeti by se na investici podileli zhru-
ba dvaceti az padesdti procenty. Navic jim
nové chceme nabidnout jesté néco jiného —
pomoc s financovanim stavebnich pozemki.

Jakym zpusobem?

Pijde o na$ novy podfond Landbank, ktery
nakoupi pozemek misto developera. Ten si
bude zajistovat povolovaci procesy a bude
mit povinnost si pozemek koupit po ziskani
pottebnych povoleni, klidné az za nékelik
let. Vyhodou pro néj bude, ze nemusi na za-
c¢atku alokovat velky objem prosttedkn na
dobu povolovactho procesu, ktery napiiklad
v Praze trva az sedm let.

Jaka vyhoda pak plyne pro samotny pod-

fond a jeho investory?
Kupni cenu si navy$ime pii povinném odku-
pu. Jeji vysi, ktera bude po celou dobu zafi-
xovana, bude developer védét pfedem. Na
oplatkun ocekavame, Ze s nim v idealnim pii-
padé budeme na daném pozemlkn realizovat
development.

Sami do developmentu jit nechcete?
V minulosti jsme to tak délali, ale pak jsme
dosli k zavéru, ze je pro nas lepsi realizo-
vat projekty s partnery. V developmenm je
idedlni, kdyz mate pro kazdou oblast interni
tym, na prodej, projekt management a po-
dobné. Jenze my jsme financni skupina a di-
verzifikace naseho portfolia je tak obrov-
skd, ze néco takového nechceme. Navic by-
chom byli vice pod tlakem si urcity projekt
1 pres mozné vysoké ceny na trhu koupit,
abychom dali lidem préci. V souc¢asné chvili
mame v segmentu realit tym asi dvandcti
lidi a pod zidnym takovym tlakem nejsme.

To je nase vyhoda.

Ve svém portfoliu mate i kancelaiskeé budovy.

Jak vnimite jejich budoucnost poté, co se

ukidzala jejich zastupitelnost praci z domova?
Véiim, Ze kancelife nebudou zdaleka pod
tak velkym takem jako obchodni centra
a ze se poptivka po nich v dlouhodobém
horizontu vratl na puvoedni troven. V pii-
padé home office se totiz nakonec ukaze,
ze efektivita price jde spise doli.



ssPostupem casu se vice
otvirdme 1 externim Investorim.

NIKOLI RETAILOVY'M,
ALE KVALIFIKOVANY M.

Nas idealni investor ma v portfoliu
podfondu RS]J Investments vlozen
milion eur a vice.“¢

Veérite tomu natolik, ze budete kupovat dalsi projekty?
Ano, radi bychom nakupovali, jen ne za ceny, které jsou akmadlné na thu.
Navic u nds to neni jen otizka ceny. Kromé toho musi mir budova i uréity pie-
sah, ¢imz se lisime od fondu, které nakupuji jenom podle finanéné métitelnych
investicnich kritérii.

Pro¢ to tak mate nastavené?
Je to ddno typem nasich investorti. Témi jsou friends & family, tedy lidé, ktefi
jsou néjakym zpusobem spojeni s RSJ, a ptatelé. V okruhu nasich stalych spo-
luinvestorii jsou napfiklad zakladatelé Avastu Eduard Kucera a Pavel Baudis.
Postupem Casu se vice otvirame i externim investorum. Nikoli retailovym, ale
kvalifikovanym. Na$ idedlni investor ma v portfoliu podfondi RSJ Investments
vloZzen milion eur a vice.

Jak vypada participace investoru ve vasich obchodech prakticky?

Kdyz se nam néco libi a cheeme to koupit, oslovime nade stdvajici a vybrané po-
tencidlni investory, zda by do toho §li s ndmi. Spoluinvestofi jsou majiteli in-
vesticnich akcii daného podfondu, kterych mame celkem sedmnact — od realit
po private equity. Pro financovdni investic vyuzivame z vétSinové ¢isti externt
zdroje véetné bank, zbytek poskladime z nasich penéz a penéz nasich spoluin-
vestoril. A co se tyte vynosu, ktery nahizime, ten se 118 podle miry rizikovosti
investice od 4 procent po 15 az 20 procent.

Dejme si konkrétni piiklad. Jak se vasim investoram zhodnotila béhem pan-
demie vase vlajkova lod’ v segmentu kancelaii, budova Enterprise?
V jejim pripadé meéli dva najemci klauzuli, Ze mohou zmensit své prostory, coz
také udélali. Akrudlng mame zhruba Sprocenmi neobsazenost, tedy z 30 tisic
metri ctverecnich je 1500 volnych, do konce roku ale 800 metrn ctverecnich
zaplnime. Co se tyce hodnoty nemovitosti, ta diky lemnym penézam na trhu
vyrostla. Celkové tedy investofi sviij vklad zhodnotili.

Jak se vyviji vase projekty v Bratislavé, kde

jste v zimé dokon¢ili multifunkeéni kancelat-

sky objekt Pradiaren 1900¢
Tento projekt jsme délali ve spolupraci
s developerskou spole¢nostl YIT Slovakia
spolu s rezidenénimi projekty Nuppu
a Zwimn v této oblasti. Ihned po kolaudaci
ve ¢érvrrém kvartalu 2020 se do objekm
nastéhoval prvni ndjemce, slovenska po-
bocka Microsoftu. Dalsi ndjemci ndsledu-
ji, takZze do konce prvniho pololet 2021
jiz mame obsazeno cca 80 procent ploch.
Do konce roku bychom pak budova
mohli nabidnout na investiénim trhu
k prodeji.

Pro¢ prodat, kdyz je vasim dlouhodobym
so Ll ey g

zdjmem nemovitosti spise drzet?
Protoze Ji vlastnime spolecné s YIT, u niz je
ziejmé, ze bude z nemovitosti chtit co nej-
ditve exitovat. Developefi pracuji s jiny-
mi marzemi, a proto nechtéji driet néco,
co nese tiikrdr az cryfikrat méné.

Jak si vede vas projekt luxusniho hotelového

komplexu na Zanzibaru?
Jsme nadseni z toho, jak se to rozjelo.
Zuri Zanzibar jsme otevieli v lét¢ 2018
a uz po roce jsme byli profitabilni. Prvni
vlna covidu piisla v tamnim obdobi desta,
kreré byva tradiéné navstévnicky slabsi.
Mensi navirévnost jsme vloni zazname-
nali i v ¢ervnu a cervend, ale pak zacal
zdjem opét rust a poptivaly se ty nejlu-
xusnéjsi vily a hosté piilérali soukromy-
mi letadly, protoze letecké spoleénosti
nefungovaly.

Jak to vychdzi finanéné?

Navzdory propadu hotelového segmentu
jsme v prvnich tfech letosnich mésidch do-
sahli obsazenosti vice nez 90 procent
a mohli uz teti rok v fadé zvysir ceny. Nase
EBITDA by méla na konci roku 2021 byt
kolem 6 miliona dolaru. V dlouhodobém
tasovém horizonm ale chceme mit v tomto
projektu méné vizanych penéz, proto hle-
dame spoluinvestora 1 ho aktivné prodava-
me jako celek.

Zajimaji vas i jiné zemé?

Véfime spi$ v domad prostiedi. Pokud
bychom se divali jinam, bude to v ramci
stiedni Evropy. Mize se star, Ze jednou
vstoupime do Polska, Némecka a Rakous-
ka, ale to by muselo byt s nékym, koho
zname. Pfece jenom jde o jiné investic-
ni prostiedi, legislativa 1 odlisnou kulturu
podnikini. @



