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(Komise D)

ZPRAVA INVESTICNIHO VYBORU SYNODNI RADY
ZA ROK 2024

Investi¢ni vybor (IV SR) je péti¢lenny poradni organ synodni rady zabyvajici se spravou majetku
Personalniho fondu a dal$imi odbornymi otazkami v oblasti investic a uloZeni prostiedki povsechného
shoru ¢&i farnich sborti. Jeho ¢leny jsou do roku 2026 Jan Matéjka, David Kubon, Radek Ctvrtlik, Tomas
Turnsky a Daniel Fojti (ndhradnikem David Necil). Synodni rada jmenovala prvni ¢tyti uvedené, paté
misto bylo pfedmétem volby na 2. zasedani 35. synodu. IV SR se schazi pravidelné jednou za Ctvrtleti,
zérovei s dozor¢imi radami investi¢nich fondd a (2x roéné) také s piedstavenstvem CCE Reality a.s.
Mnoh¢ zélezitosti jsou probirany a schvalovany pribézné elektronickou komunikaci.

Sprava majetku se uskute¢iiuje dlouhodobé prostfednictvim tii subjekttl, jimiZ jsou CCE (A), investiéni
fond s proménnym zakladnim kapitalem, a.s., IC 03788130, dale CCE (B), investi¢ni fond s prom&nnym
zédkladnim kapitalem, a.s., IC 03827089, a CCE Reality a.s., IC 04471431, viechny se sidlem
Jungmannova 22/9, Nové Mésto, 110 00 Praha 1.

Spravcem IF CCE (A) je stile spole¢nost WOOD & Company investiéni spole¢nost, a.s., se sidlem
Palladium, Namésti Republiky 1079/1a, 110 00 Praha 1, IC: 60192445, Spravcem IF CCE (B) je od
1.5.2023 EnCor Asset Management, investi¢ni spolecnost, a.s., se sidlem Pernerova 691/42, Karlin,
186 00 Praha 8, IC: 10891498. Depozitiiem obou fondd je UniCredit Bank Czech Republic and
Slovakia, a.s., auditorem Ernst & Young Audit, s.r.o.

Aktivav CCE Reality a.s. spravuji vykonni &lenové piedstavenstva spole¢nosti. Synodni rada jmenovala
predstavenstvo CCE Reality a.s. s funkénim obdobim do 10. 10. 2025. Cleny jsou Jan Mat&jka, David
Kubon, Josef Bauer a Alena Anne-Marie Nedoma. Nové od zafi 2024 v piedstavenstvu pusobi Matgj
Medek, nebot’ Karel Rokyta v ¢ervenci 2024 zemfel, pfi¢emz byl az do poslednich chvil aktivnim a
velmi pfinosnym clenem piedstavenstva.

Kromé vyse uvedenych subjektd jsou jedinymi aktivy mimo portfolia Gcast v Meridon Innovative
Technologies, ktera vSak bude letos také ukoncena, a investic¢ni tllozka v podobé poskytnutého tivéru
BaP Sulice Mandava. Dalsim aktivem jsou pohledavky na zakladé poskytnutych zapijcek, a to zejména
vii¢i Diakonii CCE, Diakonie CCE — stiedisko Betlém, FS CCE v Piesticich, FS CCE ve Vseting (dolni
shor) a FS CCE v Tiebidi.

Napliiovani investi¢ni strategie

Pro obdobi spravy od roku 2023 na dal$ich minimalné deset let stanovil investi¢ni vybor spolecné
s poradnim odborem ekonomickym (po schvaleni synodem) s ohledem na to, ze CCE je dlouhodoby
investor s investi¢nim horizontem 20 let a zéroveti je CCE svoji podstatou konzervativni investor, jehoz
hlavni kompetence neni investovani, tyto zasady:

Diraz na aktiva s vy$$im potencialem rustu (akcie, alternativni investice)

Snizeni likvidity a prodlouzeni investiéniho horizontu obecné u vSech spravovanych aktiv
Mirné snizeni podilu nemovitosti v portfoliu

Zména spravy investi¢nich fondt a jejich zaméfeni

Dosazeni vynosnosti alespoil 3 procentni body nad inflaci pfi novém rozlozeni rizik

agkrwnE

Cilové portfolio skladajici se z fondu A, fondu B a CCE Reality by mélo mit do cca 10 let nasledujici
strukturu (akcie a alternativni investice dohromady max. 50 %):

Ttida aktiv Podil v portfoliu
nemovitosti 30-40 %
dluhopisy 10-20 %
akcie 15-30 %
alternativni investice 20-35%
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Tyto navrzené podily jednotlivych tfid aktiv se projevily v cilovych limitech fondi, které maji kazdy
jiné zamé&feni — fond A na akcie, fond B na alternativni investice (fondy soukromého kapitalu — private
equity a private debt), u obou jsou dopliikovym aktivem ptedevsim dluhopisy, ptipadné komoditni ETF

a dal$i marginalni polozky:

% Fond A limity Fond B limity Fondy celkové * | Aktiva celkové **
Akcie 25-85 0-15 32,5 19,5

Alternativy 0-20 3090 42,5 25,5

Dluhopisy, penize 10-60 10-50 20 12,0

Nemovitosti v alter. 0-15 2,5 415

Komodity, ostatni 0-10 0-10 2,5 15

* ve fondech A a B (cca, budou-li objemove stejné)
** y¢etné CCE Reality

Cilem nového modelu je priblizit se strukturou portfolia velkym svétovym institucionalnim neziskovym
investorim (nadace, fondy i cirkve), zvysit roli investi¢nich fondu pfi zajistovani vynosu z majetku
Personalniho fondu (dosud jsou hlavnim vynosovym aktivem nemovitosti v CCE Reality) a dosahnout
dostate¢nych vynosi pro pokryti 20-30 % mzdovych nakladi v cirkvi po ukonceni vyplaty finan¢nich
nahrad a piispévku na Cinnost ze strany statu.

Za rok 2024 se vramci spravy investiéni ¢asti PF podafilo posunout strukturu smérem k cilovym
rozpétim. Snazsi to bylo u akcii, které jsou k dispozici na trhu a je pouze na opatrnosti spravce, kdy a
jak je nakupovat (¢i prodavat). Podil akcii v portfoliu se zvednul z celkovych 12 % na 20,5 %. Naproti
tomu s alternativnimi investicemi je spojen naro¢ny proces hodnoceni spravct private equity fondu a
nasledného svolavani kapitalu, které mtize u nové investice trvat i 5 let. Na cilové hodnoty zainvestovani
v alternativach se proto budeme dostavat az po roce 2030. I tak se podafilo navysit jejich podil
v celkovém portfoliu z 6 na cca 7,5 %. Aktualni sloZeni portfolia je uvedeno v tabulce:

Aktualni struktura aktiv ve fondech:

5 5 5 T o
% CCE CCE ¢CE Celkové slozeni portfolia (%)
(A) (B) Reality |Celkové

Akcie 56,8 26,9 0 20,5

Alternativy 4,1 26,9 0 74

Dluhopisy, 1308|365 |03  |164

penize

Nemovitosti |8,3 1,8 99,7 53,8 = Akcie Alternativy
Dluhopisy, penize = Nemovitosti

Komodity,

Ca o 79 |0 19  Komodity, ostatn

Oba fondy dosahly za minuly rok velmi dobrého zhodnoceni a splnily ro¢ni cil vynosu >3 % nad inflaci,
konkrétné zhodnotily o 8,3 proc. bodu nad inflaci, celkové o 10,7 %. Nase fondy jsou aktualné nad
urovni Partners indexu podilovych fondl se smiSenou strategii (za minuly rok +8,2 %). Pro dalsi
srovnani: 100% akciové fondy ptinesly vynos 15,1 %, dluhopisové 3,6-6,9 % podle zaméfeni.
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V ramci zprav fondt ke konci roku 2024 jsou portfolia jako obvykle zhodnocena i z pohledu uplatiiovani
Investi¢niho kodexu, kdy hlavnim potencialné konfliktnim je sektor tézby a hutnictvi, piipadné sazky a
loterie, produkce alkoholu ¢i zbrojni primysl. Zastoupeni aktiv kolidujicich s Investi¢nim kodexem se
u fondu CCE (A) opét snizilo, a to na 1,4 % (pouze nepfima expozice), u fondu CCE (B) se naopak
ponékud zvysilo, a to na 0,5 % (neptima expozice). U obou fondd lze ovsem zminit fadu aktiv
zam&fenych na udrzitelnost a socialni prospésnost (zdravotnictvi, obnovitelné zdroje energie, lesy,
technologie).

Aktiva a naklady

Niéklady spravy zahrnuji u fondti odmény inkasované na riznych trovnich spravei. Zvyseni u CCE (A)
je dano zvysenymi naklady na spravu vlastnich fondi, u CCE (B) se naopak projevilo sniZeni celkového
objemu poplatki. Pro CCE Reality jsou uvedeny kompletni naklady (bez odpisii) véetné uroki
Z investiénich Gvért na pofizeni dvou bytovych domu, bez dani. Nakladovost je kromé velikosti
ovlivnéna i zaméfenim fondu.

Naklady spravy v mil. K¢ Néklady spravy v % z majetku

2022 2023 2024 2022 2023 2024
CCE (A) 1,0 1,1 2,0 0,6 % 0,6 % 1,0%
CCE (B) 2,7 2,1 2,0 14% 1,0% 0,9 %
CCE Reality 3,1 3,8 3,9 0,6 % 0,7 % 0,7 %

Ocenéni a vynosnost fondi (veetné minoritnich vkladii FS Nymburk a Diakonie), a to na zakladé zprav
spravcd a oficialniho ocenéni fondu, u CCE Reality pak za pomoci indexi rastu cen bytovych
nemovitosti (House Price Index 3Q/3Qr-1) a zemédélské ptidy za dany rok:

Trzni ocenéni aktiv ke konci Vklady Vynos

mil. K¢ 2022 2023 2024 2024 celkem 2024 celkem
CCE (A) 186,9 235,3 266,9 5,0 183,1 26,6 83,8
CCE (B) 202,3 2242 252,6 5,0 179,4 23,4 73,2
CCE Reality |488,3 509,9 551,0 10,0 275,3 31,1 275,7
Celkem 877,5 969,4 1070,5 20,0 637,8 81,1 4327

Vynosnost celkova | Vynosnost v letech Vynosnost po odeéteni inflace
% (od 2015) 2022 2023 2024 2022 2023 2024
CCE (A) 45,8 % -15% 10,2 % 11,1% -16,6 % [-05% [8,7%
CCE (B) 40,8 % 10% [7,3% 10,3 % -141% [-34% [7,9%
CCE Reality |100,2 % 155% |3,6% 6,1 % 04% |-71% |3,7%
Celkem 67,8 % 80% [6,1% 8,3 % -7,1% |-46% |59 %

U fondu CCE (B) byly v priibéhu roku reklamovany u spravce nedostatky v evidenci a reportingu, které
vedly i ke zpétnym tpravam vykazovanych hodnot. Nasledné se kvalita a spolehlivost reportingu
zlepsila. CCE Reality byly v ptedchozich letech ocefiovany na zakladé predbéznych vysledki a nyni
rovnéz doslo k urcitému zpresnéni.

K celkové castce sestavajici z trzniho ocenéni vySe uvedenych subjektd je nutné pficist kromée
kratkodobého portfolia predstavujiciho prostfedky na mzdy v daném roce a rezervy (143,3 mil. K<)
a bankovnich uc¢tt PF (108,4 mil. K¢) také nezafazena aktiva v celkové hodnoté 6,7 mil. K¢ a pljcky
v ramci cirkve a Diakonie (43 mil. K¢).

Investi¢ni vybor krom¢ spravy majetku Personalniho fondu nabizi farnim sborim pomoc pfi hledani
moznosti ke zhodnoceni jejich finan¢nich prostfedkti, posuzuje jejich investini strategie a zamery,
pfipadné zajistuje ocenéni majetku.
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Z:akladni informace o trhu

Po cely uplynuly rok pietrvavaly silnéjsi inflacni tlaky v globalni ekonomice, nez se ptivodné€ ocekavalo,
coz vedlo k tiprave predpokladaného tempa poklesu tirokovych sazeb. V USA byly koncem roku obavy
z mozné vy$$i miry inflace zesileny, a to v dasledku vitézstvi Donalda Trumpa v prezidentskych
volbach. V Ceské ekonomice rezonovala v roce 2024 zejména témata dynamiky ristu cenové hladiny,
utlumené zahraniéni poptivky a slabych makrodat z Némecka. Hospodatsky rist v CR tak byl
V uplynulém roce tazen primarné spotiebou domacnosti pti praimérné inflaci 2,4 %. V pribehu roku
ptistoupila CNB k postupnému snizeni hlavni dvoutydenni repo sazby z Girovné 6,75 % p.a. na 4,0 %
p-a. Podil nezaméstnanych osob v ekonomice za cely rok 2024 vzrostl dle statistiky MPSV
0 0,2 procentniho bodu na 3,8 %.

Vynosy americkych statnich dluhopisii se splatnosti do jednoho roku se posunuly pfiblizné o jeden
procentni bod nize, naopak vynosy desetiletych statnich dluhopisti vzrostly na 4,6 % p.a., velmi obdobné
se vyvijely podminky v Némecku (vynos desetiletych dluhopisti 2,3 % p.a.) i v CR. Zde si index
kratkych statnich dluhopist CZK BZEC 1-3 YT pfipsal enormnich 4,69 %

Pro akciové trhy byl rok 2024 velmi Gspésnym obdobim, piestoze na pocatku druhého pololeti
opanovala akciové trhy zvySena volatilita, ktera byla zplisobena obavami o stav ekonomiky v Eurozoné
a v USA. Ve vyvoji akciovych trhil byly velmi patrné velké sektorové a regionalni rozdily, kdyz
z pohledu vykonnosti dominovaly primarné americké technologické akcie a bankovni tituly. Vyrazné
nejlepsi vykonnost si tak pfipsal americky technologicky index NASDAQ, ktery skoncil meziro¢né
0+ 28,6 % vyse. Z regionalniho pohledu se americkym akciim dokazal ¢astecné pfiblizit japonsky
NIKKEI 225, ktery vzrostl o 19,2 % v jenu a némecky DAX +18,8 % v euru.

Stredoevropsky region reprezentovany CECE indexem zaznamenal vykonnost na trovni 8,9 % v euru.
Zklamani pfinesl nejvetsi a nejlikvidnéjsi trh ve stiedni Evropé — polské akcie, které si pies solidni stav
polské ekonomiky pftipsaly velmi slaby vysledek na urovni 1,4 %. Performanci stfedoevropského
regionu pak vyznamné vylepSoval index prazské (24,5 % v CZK) a mad’arské burzy (+30,9 % v HUF).

CCE Reality

Aktiva CCE Reality a.s. tvoii z vice nez 80 % zemédélska ptida, piicem? jeji cena za minuly rok vzrostla
0 pét procent. Primérna cena zemé&d&lské pidy tak ¢inila 36 K&/m?. Objem nabidek ke koupi dalsich
pozemkii béhem roku kolisal, pficemz tlak na riist ceny se projevoval hlavné ve 2. a 3. Ctvrtleti.
Nakoupeno bylo 47 ha poli a luk za celkovych 15,7 mil. K&, pfi nakladech 33,60 K&/m?. Primérna cena
nakupl od pocatku zlistava pod 21 K&/m?. V dalsich letech pocitame s postupnym utlumenim nakupnich
aktivit vzhledem ke sniZeni prostfedkii uréenych pro CCE Reality ve prospéch investiénich fondt
(z diivodu lepsi diverzifikace celkového portfolia), investovat se budou jen penize ziskané z prodeje
vybranych pozemku v portfoliu.

Celkova vyméra drzené zeméedelské pudy je 1246,9 ha. V loiiském roce bylo riznym zajemctiim prodano
17,9 ha pozemki za prodejni cenu 7,1 mil. K& (40 K&m?) pfi zisku pres 3,1 mil. K& Pachtovné
ze zemédélské pudy se dafi stale postupné zvySovat, za rok 0 9 % — dostalo se jiZz k nadstandardnim
3800 K¢é/ha a rok plus nahrada za dafi z nemovitych véci. I piesto ¢ini jen néco malo pies 1 % z trzni
ceny drzené pudy.

Tti najemni domy (dva v Brné a jeden v Ceskych Bud&jovicich) jsou pIné obsazeny a vyse predepsané¢ho
najemného ve 4Q2024 dosahla trovné 323 000 K¢ mési¢né (roéné 3,7 % z trzni hodnoty domu).
Zhodnocuji se i domy samotné — dle indexu cen bytovych nemovitosti meziro¢né stoupla jejich hodnota
0 6 %. VVykonnost CCE Realit se tak dostala na urovei 6,1 % p.a., coZ je méné neZ u investi¢nich fond,
ovsem jedna se o standardni vynos v oblasti realit.
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Sprava kratkodobého majetku povSechného sboru

Kratkodobé portfolio neni soucasti investicni ¢asti Personalniho fondu, ale investi¢ni vybor kvalitu
spravy sleduje a probird i v tomto piipad¢ se spravcem strategii investovani. Se spravou kratkodobého
portfolia pod hlavickou fondu CCE (B) nebyl investi¢ni vybor spokojen. Po opakované urgenci EnCor
zlepsil svij pristup, zacal se spravé aktivné vénovat a byla upravena i odména spravce. Vyhodou je zde
predevsim nizsi zdanéni vynost V ramci investi¢niho fondu.

Portfolio kratkodobych investic se v roce 2024 pohybovalo objemove Vv rozmezi 199,6 — 324,6 mil. K¢
a vyneslo v praméru Cisty ro¢ni vynos 4,07 %. Naklady na spravu ¢inily 1,1 mil. K¢ (0,37 %
z prumérného objemu spravovaného majetku).

Vice nejen k vyvoji vinvestinich fondech na webu IV: https://ustredicce.e-cirkev.cz/cirkevni-
organizace-a-fondy/ (ptislusné odkazy a sekce).

Jan Matéjka, predseda IV SR
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