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ZAGRANICZNE

FUNDUSZE

INWESTYCYJNE

Nieruchomosci to polowa calego majatku zgromadzonego na Swiecie.
Niestety, inwestowanie w t¢ klas¢ aktywdw nie jest proste — nie kazdy
ma wystarczajgco duzo kapitahu, by kupi¢ biurowiec czy centrum handlowe.

olskie towarzy-
stwa funduszy in-
westycyjnych
(TFI) jak dotad
proponowaly fun-
dusze nierucho-
moéci jedynie w formule za-
mknietej. To oznacza, ze fun-
dusz oferuje certyfikaty, kt6re
dostepne sg jedynie przez kilka
tygodni.

Inaczej niz jednostki uczest-
nictwa - nie s one stale sprze-
dawaneiumarzane na zgdanie
inwestora.

Po zebraniu minimalnej
potrzebnej kwoty, fundusz
zaczyna dziala¢ - za zgro-
madzone pienigdze stopniowo
kupuje nieruchomo$ci. Proces
inwestycyjny moze potrwaé
nawet 2-3 lata i wigcej. Dopiero
potem fundusz zaczyna przyno-
si¢ realne zyski. Po okresie
subskrypcji, certyfikaty moga
by¢ kupowane i sprzedawane
przezinwestorow na gieldzie.
Jest to jednak czesto tylko teo-
retyczna mozliwo$¢, bo gieldo-
wa wycena certyfikatéw jest
z reguly sporo nizsza od ich re-
alnej wartoéci i chetnych
dohandlu nie ma.

Awszystko dlatego, ze nieru-
chomosci to nie akcje - trudno
je sprzedac wjeden dzien —mo-
ze to trwaé miesigcami. Fundu-
sze muszg wiec ,,zbieraé” pie-
nigdze inwestoréw na kilka lat,
by cala inwestycja miala sens. Sg
jednak jeszcze inne mozliwosci.
Fundusze moga inwestowac
wakcje firm dzialajgcych naryn-
ku nieruchomoéci - moga to byé
np. spéiki deweloperskie, firmy
zarzadzajace centrami handlo-
wymi, hotelami itp. Na §wiecie
dzialajg tez specjalne spélki
zwane REIT - real estate invest-

ment trust. Sa to tzw. spolki ce-
lowe, ktdre po prostu kupuja
nieruchomosci. Posiadacze ich
akcji mogg liczy¢ nabiezace do-
chody w postaci dywidendy,
ktérej Zrodlem sg przychody
z wynajmu nieruchomosci.
Srednia stopa dywidendy w RE-
IT w Stanach Zjednoczonych
wynosi nieco ponad 5 proc. Sa-
ma warto$¢ papier6w emitowa-
nych przez REIT zmienia si¢
takze - zaleznie od wartoci nie-
ruchomo$ci w portfelu.

Jak mozna si¢ domyslié, tego
typu przedsigbiorstwa sg do-
brym sposobem wej$cia na ry-
nek njeruchomo$ci dla fundu-
szy inwestycyjnych. Fundusz
sam nie musi kupowa¢ biurow-
c6w czy apartamentéw —robi to
przez profesjonalnych po$red-
nikéw. Tak wlaénie dziala wigk-
szo§¢ nieruchomosciowych
funduszy  inwestycyjnych
na $wiecie. Sg to fundusze
otwarte, w ktore mozna inwe-
stowa¢ w dowolnym momencie
iwkazdej chwili wycofad pienia-
dze bez wigkszych utrudnien
i probleméw z wycena. Na pol-
skim rynku oferta takich fundu-
szy jest bardzo waska. Warto sig
jednakjej przyjrzeé.

Do niedawna mieli§my tylko
jeden otwarty fundusz nieru-
chomosci - Fortis L Real Estate
Europe. Fundusz dostepny jest
w Fortis Banku oraz Investment
Fund Managers dla oséb posia-
dajacych przynajmniej 1000 eu-
ro (kazda kolejna wplata to
min. 100 euro). Prowizja od mi-
nimalnej wplaty to 2,5 proc.,
a oplata za zarzadzanie - 1,5

"proc. wskali roku. Fundusz For-

tisuinwestuje na rynku europej-
skim w akcje spolek gieldowych,
dzialajgcych na rynku nierucho-

modci, takich jak: Rodamco - fir-
ma lokujgca w centra handlowe
takze w Polsce (Galeria Moko-
téw i Zlote Tarasy w Warsza-
wie), Unibail - francuska firma
inwestycyjna zarzgdzajaca port-

felem nieruchomosci war- .

tym 8,6 mld euro, czy Land Se-
curities - brytyjskie przedsie-
biorstwo posiadajace centra
handlowe o powierzchni 6 mln
metréw kwadratowych. Wyniki
funduszu s3 wostatnich latach
atrakcyjne - w tym roku
(do konca pazdziernika) zaro-
bil 35,45 proc. Dzigki dobrym
wynikom, fundusz dopracowal
sie¢ az czterech gwiazdek
od Morningstara.

W ostatnich dniach fundu-
szowi Fortisu przybyla konku-
rencja - dwa fundusze Franklin
Templeton - Franklin Global
Real Estate Fund i Franklin Glo-
bal Real Estate (Euro) Fund.
Walutg bazows pierwszego sg
dolary, a drugiego (jak sama na-
zwa wskazuje) euro. Minimalna
wplata to 2500 dolaréw lub eu-
ro,a prowizja przy takiej kwocie
t0 5,75 proc. Koszty zarzadzania
to1proc. Fundusze najprawdo-
podobniej dostepne beda w naj-
blizszych dniach u dystrybuto-
réw Franklin Templeton w Pol-
sce (Expander, Xelion czy Deut-
sche Bank PBC).

Fundusze Templetona majg
krétka, niespelna roczna histo-
rig. W tym roku funduszowi do-
larowemu udalo sie zarobic 15,8
proc., a funduszowi z bazowg
walutg euro - 14 proc. (dane
nakoniec pazdziernika). Zarza-
dzajacy inwestuje przede
wszystkim w REIT, przy czym
udzialy poszczegolnych spdlek
w jego portfelu nie przekracza-
ja 3,5 proc. — aktywa sg wigc

InDEKS EPRA ~ INDEKS EUROPEJSKICH SPOLEK DZIALAJACYCH

NA RYNKU NIERUCHOMOSCI (PKT)

300

250

OPRACOWYWANY PRZEZ EURQPEAN PUBLIC REAL ESTATE
AssociaTion (EPRA)

200

150

100 pot®

50
2.11.1998

2.11.2006

InDEKS NAREIT —~ INDEKS POKAZUJACY ZACHOWANIE
AMERYKANSKIEGO RYNKU NIERUCHOMOSCI

(prT) :

4000 IPRZYGDTD\WWANY PRZEZ AMERYKANSKIE

INATIONAL ASSOCIATION OF ReaL ESTATE INVESTMENT TRUSTS

3000

2000

1000

100

0 grudzien 1971

mocno zréznicowane. Prawie
polowa aktywéw w kazdym
z dwéch funduszy ulokowana
jest na rynku amerykarnskim.
Trudno si¢ dziwié, zarzgdza-
niem zajmujg si¢ specjaliSci
z Nowego Jorku: John Foster
i Charles McKinley. :
Do sprzedazy na rynku pol-
skim zostal zgloszony jeszcze
jeden fundusz nieruchomosci
- Robeco Property Equities.
Narazie nie jest dostgpny. Inne
produkty Robeco oferuje w Pol-
sce narazie tylko Bank Gospo-
darki ZywnoSciowej. Fundusz
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w tym roku (do konca pazdzier-
nika) zarobil 26,5 proc. - znacz- :
nie bardziej niz Fortis odczul te-
goroczng wiosenng korekte
na rynkach wschodzgacych.
Trudno si¢ dziwi¢ - az 46 proc.
portfela to azjatyckie spélki,
dzialajace na rynku nierucho-
mosci. Mniej wigcej polowa
portfela to REIT, a polowa
- spolki zajmujace si¢ zarzadza-
niem nierichomos$ciami i dzia-
lalnoécig dewelopersky. Fun-
dusz otrzymal dwie gwiazdki
od agencji ratingowej Morning-
star.



