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PRODUKT | FKI

Cesky fond piidy

Fond kvalifikovanych investori zaméfeny na investice do
zemédé€lské pidy, zejména v oblasti Polabi. Od svého zaloZeni
dosahl na zajimavy vynos a darilo se mu i v poslednich mésicich.

I v rAmci tohoto ¢lanku budeme pokra-
covat v seridlu pfedstavujicim u nas do-
stupné, zajimavé fondy kvalifikovanych
investord. Tentokrate se podivame na
fond zna¢n¢€ unikatni. Investuje totiz sice
do nemovitosti, ovsem nikoliv v podobé
budov, ale pidy.

Historie Ceského fondu pidy spada az
do roku 2007, kdy jeho zakladatelé zaca-
li nakupovat $patné pronajaté pozemky v
urodnych oblastech, které spojovali do
vétsich celki a dale pronajimali za lep-
Sich podminek. Samotny fond poté vzni-
kl v roce 2014 a aktualné ma pod spra-
vou jiz pfes 1,7 miliardy korun.

Divodd, pro¢ investovat do pudy, mi-
Ze byt samoziejmé celd fada, tim zaklad-
nim je ale bezesporu to, ze zatimco lidi
na nasi planeté kazdym dnem pfibyva,
velikost orné piidy je notné omezena.
Omezena nabidka je pfitom jednim ze
zakladnich ptredpokladi pro potencidlni
rast hodnoty.

STRATEGIE FONDU

Strategie fondu se od jeho pocatkt vlast-
n¢ nijak zasadné nezménila. Smyslem
fondu je usnadnit investorim investici
do pidy v dlouhodobém horizontu.
Umoznit jim nést ekonomické riziko
vlastnictvi pudy a ziskat vynos tomuto

Graf 1: Slozeni portfolia fondu k 1.5.2020
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riziku odpovidajici. Diky diverzifikaci a
Sirokému portfoliu jsou ale néktera rizika
tradi¢né spojena s investici do pidy vy-
razn¢ snizena.

Fond aktualné vlastni vice nez 5 700
hektard v ramci 16 738 pozemki (k
30.7.2020). Tyto pozemkKy jsou poté pro-
najaty v ramci 655 pachtovnich smluv,
kde pohledavky po splatnosti tvofi méné
nez 1 %.

Mozna pro vysvétleni. Smlouva na
prondjem zemédélskych pozemkt byla
s nastupem NOZ v roce 2014 nahrazena
pravé pachtovni smlouvou. V ramci ni
se pachtyf (tedy najemce) zavazuje
pachtovateli (tedy pronajimateli) vypla-
cet pachtovné (formou finanéni odmény
¢i poskytnutim pomérné ¢asti vynosu z
véci). To jen k nazvoslovi.

Vyhoda takto Sirokého portfolia je v
tom, Ze paklize tfeba pozemek, ktery fond
koupil, kvalitou nakonec neodpovida to-
mu, co zaplatil, pfeci jen se to ve velkém
mnozstvim pozemkl ,,ztrati“. Stejné tak
pokud fond napiiklad chce pozemky pro-
davat, a v dané lokalit¢ neni zrovna po-
ptavka, mize k prodeji séhnout v jiné lo-
kalité (viz regionalni sloZeni, graf 2).

Také se samozfejmé mize stat, ze neni
placeno v¢as najemné, ale i toto riziko je
v ramci Sirokého portfolia minimalizova-
no. Navic, jak jsme uvedli, pohledavek

po splatnosti ma fond jen cca 1 %.

Obecné plati, Ze fond neustale prubéz-
né do portfolia nakupuje nové pozemky,
ovSem zaroven se spravci fondu snazi
portfolio optimalizovat, a tedy tfeba pro-
davat pozemky, které se geograficky ho-
di mén¢ nebo pozemky, na které dosta-
nou mimotadné dobrou nabidku a je vy-
hodnéjsi je prodat nez pronajimat.

Fond dlouhodobé pocitd s vynosem
3 % az 5 % ro¢né, i kdyz dosavadni vy-
konnost je vyrazné vyssi. Pokud jde o
zdroje vynosu fondu, tim zakladnim je
logicky pachtovné. Oproti jinym nemo-
vitostem ma puda tu vyhodu, Ze se napii-
klad nemusi odhadovat a platit naklady
na udrzbu a opravy nemovitosti. Pach-
tovné je tedy celé zdrojem vynosu
(pomineme-li urcité specifické a vyji-
mecné situace).

Druhym zdrojem vynosu je rdst trznich
cen pudy s tim, Ze nékteré studie uvadeji,
ze puda je aktivum, jehoZ cena v dlouhém
horizontu dobfe koreluje s inflaci. Fond
proto pravidelné portfolio ptecenuje.

Tretim zdrojem vynosi (souvisejici
vlastné s tim druhym) je prodej pozem-
ki. Kromé prodejti pidy pro zemédélské
ucely se podle spraved fondu navic kaz-
doro¢né objevi naptiklad desitky zajem-
cll 0 pozemky pro Ulely rozsifeni za-
hrad, stavby domti, roz$ifeni firemnich
arealli, buduji se nové obchvaty, kfizo-
vatky atd. Ackoliv se jedna o malé vy-
méry z hlediska portfolia, prodejni cena
je obvykle velmi vysoka.

AKTUALNI PORTFOLIO
Jak ukazuje graf 1, pfevaznou &ast port-

folia tvofi orna pida, jen velmi mala Cast
ptipada na louky ¢i zemédélskou vyrobu.

Graf 2: Regionalni slozeni portfolia fondu k 1.5.2020
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Jak jsme jiz uvedli, portfolio fondu ma
aktualn€ vice nez 5700 hektarti a ackoliv
spravei fondu ¢as od ¢asu vyhodnocuji
investi¢ni pfilezitosti v zahranici, nejCas-
t&ji ze Slovenska, zatim jsou schopni
najit dostatek piilezitosti v Ceské repub-
lice, a to zejména proto, Ze nejcastéji na-
kupuji naptimo, bez realitnich kancelari,
coz je vyhodngjsi.

V ptipadé velkého ptilivu novych in-
vestorll by se sice zastupci fondu do za-
hrani¢i zfejmé divali ¢astéji, ale i tak by
nosna ¢ast portfolia méla nadale zlstat
v Ceské republice.

Fond historicky cili zejména na region
Polabi, protoze na tamni Grodné pade¢ 1ze
ziskové péstovat plodiny i bez dotaci,
zatimco ziskovost vétSiny zemédélcl na
travnich porostech je na dotacich zavisla.

Fond se totiz snazi vybirat ptidu, ktera
bude méné ovlivnéna kratkodobymi a
stfednédobymi faktory a takovym vy-
znamnym faktorem je pravé naptiklad
dotaéni politika EU.

Je zde sice piedpoklad, Ze spolecna
zemédélska politika bude pokracovat
dlouhodobé, nicméné vyse dotaci je uz
jistd méné a o jejich zacileni se vyjedna-
va do posledniho okamziku.

V regionu Polabi ma navic fond posta-
veni nejvétsiho soukromého vlastnika
pidy, coz je vyznamna vyhoda pfi vy-
jednavani podminek pachtovnich smluv.
Fond se zde snazi dle jiz v ivodu popsa-
né strategie postupné seskupovat do
vlastnictvi pozemky ve vytyenych ob-
lastech, které lze nasledné davat do
pachtu jako jeden velky celek, coz zveda
jejich hodnotu.

Polabi samozfejmé neni jedina urodna
&i bonitni pada v CR, nicméng tieba re-
gion Jizni Moravy, ktery ma jinak velmi
bonitni pudy, povazuji zastupci fondu za
rizikovéjsi, co se tyce sucha.

Pokud by vas zajimal detailngjsi po-
hled na regionalni slozeni fondu, tak na-
bizime graf 2.

VYNOS A RIZIKA

Ackoliv fond dlouhodobg cili na vynos ko-
lem 3 % az 5 % ro¢né Cistého, jeho dosa-
vadni vykonnost byla vyrazné¢ vyssi. Od
svého zaloZeni v dubnu 2014 do dubna
2020 zhodnotil fond o vice nez 60 % a do-
sahl tak na primémy ro¢ni vynos 9,1 % p.a.

To sice bylo dano do zna¢né miry spe-
cifickou situaci u nas, kdy cena pudy

,,dohan¢la zapad*, nicméné fondu se na-
ptiklad dafilo i v turbulentnim obdobi
poslednich mésicti. Za obdobi 6 mésicl
do dubna 2020 si fond pfipsal zhodnoce-
ni ve vysi 3,3% p.a. a potvrdil tak pozici
stabilniho aktiva.

Navic, od bfezna do ¢ervna 2020 fond
podle informaci z posledniho factsheetu
prodal pozemky v objemu 1,5 % portfo-
lia, a to za nadstandardni ceny. Zda se
tedy, ze poptavka po Ceské pidé je i na-
dale dobra.

Vzhledem k tomu, Ze puda je specific-
ké aktivum, je ovSem dobré v tomto bo-
dé¢ zminit minimaln¢ jedno specifické
riziko, kterym je pocasi. Dlouhodoba
neptizen pocasi (tedy primarné sucho),
trvajici n€kolik let, by se totiz na cenach
pidy a vynosech fondu projevit méla a
patii tedy k rizikiim, ktera investor nese.

Fond nicméné tomuto riziku ¢eli geo-
grafickou diverzifikaci drzenych pozem-
k. Paradoxné navic plati, ze dosavadni
rekordni cena pfi prodeji pidy je ze su-
chého roku 2019.

NAKLADY A DALSI SPECIFIKA
FONDU

Vzhledem k tomu, ze Cesky fond pidy
je fondem kvalifikovanych investord, asi
nikoho nepiekvapi, Ze minimalni investi-
ce do fondu ¢ini 75 000 euro, respektive
ekvivalent v CZK.

Fond si uctuje vstupni poplatek 3 % s
tim, Ze vystupni poplatek se naopak pti
délce investice alespon 5 let neplati. Pfi
nedodrzeni této periody se ovSem vy-
stupni poplatek uctuje, a to ve vysi 20 %.

Nicméné vzhledem k typu investice by-
chom bez ohledu na poplatky v kazdém pii-
padé doporucili brat tuto investici jako dlou-
hodobou  zalezitost.
Spravcovsky popla-
tek ¢ini nizké 1 %,

PRODUKT

Jak uz byva u fondld kvalifikovanych
investori obecné zvykem, je i u Ceského
fondu pdy nutné pocitat s nizsi likviditou,
ktera je v tomto piipadé skute¢né pomérné
nizka. Pravidelné obchodni dny fondu jsou
totiZz v tomto piipadé pouze dva, a to vzdy
30. 4. a 31. 10. v daném roce. V zajmu
ochrany dalSich investorl ve fondu je na-
vic nutné zpétny odkup akcii ohlasit s avi-
zem 12 mésict, tedy rok dopredu.

Jak je tedy ziejmé, fond Ceské pady je
skuteéné nutné brat jako dlouhodobou in-
vestici a v zadném ptipadé ne jako néco, co
koupite a za rok prodate. Ostatné pokud
byste kupovali pole napiimo, asi také ptijde
o zalezitost na mnoho let, ne spekulativni
kratkodobou zalezitost. Pokud by nékdo
preci jen chtél mit z takovéto investice ale-
sponi n¢jaké pravidelné cash flow, pak je
variantou zminéna dividendova tida.

Cesky fond pudy vykazuje diky svému
zaméfeni nizkou korelaci s finan¢nimi
trhy a stabilni vynos. Vyhodou je také
tieba to, Ze Ceské zemédéElstvi nebylo sou-
Casnou koranavirovou krizi zatim nijak
vyrazné postizeno, a tieba aktualni nizka
cena ropy zemédélstvi také pomaha. Na-
vic, pokud by soucasna silné uvolnéna
monetarni politika vyvolala vyssi inflaci,
mize pida poslouzit jako potencialné
zajimava ochrana, kterd navic obecné az
tak nepodléha riznym bublinam. Fond
ma samoziejmé na druhou stranu i sva
specificka rizika, spojena zejména s nizsi
likviditou a také nevyzpytatelnym vlivem
pocasi.

Pokud si je ale investor vSech téchto
specifik védom, mize Cesky fond pady
poslouzit jako zajimava soucast alterna-
tivni slozky portfolia s vyraznym diver-
zifika¢nim pfinosem.
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