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4. zasedani 36. synodu CCE (21. — 23. kvétna 2026)

ZPRAVA INVESTICNIHO VYBORU SYNODNI RADY
ZA ROK 2025

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 od roku 2014 Jan Matéjka, David Kubon, Radek Ctvrtlik, Tomas
Turnsky a Daniel Fojta (nahradnikem David Necil). Synodni rada letos jmenuje opét Ctyfi Cleny
s funkénim obdobim do roku 2032, paté misto bude pfedmétem volby na 4. zasedani 36. synodu. IV SR
se schazi pravidelné jednou za Etvrtleti, zaroven s dozor¢imi radami investi¢nich fondu a (2x ro¢né) také
s predstavenstvem CCE Reality a.s. Mnohé zaleZitosti jsou probirany aschvalovany pribézng
elektronickou komunikaci.

Sprava majetku se uskute¢iiuje dlouhodobé prosttednictvim ti subjekti, jimiz jsou CCE (A), investi¢ni
fond s proménnym zakladnim kapitalem, a.s., IC 03788130, dale CCE (B), investi¢ni fond s promé&nnym
zdkladnim kapitalem, a.s., IC 03827089, a CCE Reality a.s., IC 04471431, vSechny se sidlem
Jungmannova 22/9, Nové Mésto, 110 00 Praha 1.

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

Aktiva v CCE Reality a.s. spravuje aktivné vykonny ¢len piedstavenstva spolecnosti (aktualné
predseda). Synodni rada v roce 2025 jmenovala predstavenstvo CCE Reality a.s. s funk&nim obdobim
do 10. 10. 2030 v dosavadnim sloZeni. Cleny jsou Jan Matéjka (pfedseda), David Kubo
(mistopiedseda), Josef Bauer, Alena Anne-Marie Nedoma a Mat¢&j Medek.

Kromé vySe uvedenych subjektll jsou jedinymi aktivy mimo portfolia investi¢ni tlozka v podobé
poskytnutého aveéru BaP Sulice Mandava a pohledavky na zakladé poskytnutych zapujcek, a to zejména
vici Diakonii CCE, FS CCE v Ttebi¢i a pov§echnému sboru CCE.

Napliiovani investi¢ni strategie

Pro investi¢ni strategii CCE plati dlouhodobé cile a zasady, které uréuji spravu dlouhodobych aktiv
Personalniho fondu. Jedna se o diiraz na aktiva s vy$$im potencialem ristu (akcie, alternativni investice),
likviditu omezenou s ohledem na nizkou kratkodobou potiebu financi a prodlouzeni investi¢niho
horizontu obecné u v§ech spravovanych aktiv, postupné snizeni podilu nemovitosti v portfoliu k cilové
hodnoté a zejména dosazeni vynosnosti alespon 3 procentni body nad inflaci pfi novém rozlozeni rizik.

Investi¢ni fondy tak dostaly kazdy jiné zaméteni — fond A klade diraz na akcie, fond B na alternativni
investice (fondy soukromého kapitalu — private equity a private debt), u obou jsou doplitkovym aktivem
predevsim dluhopisy, ptfipadné komoditni ETF a dal$i marginalni polozky:

% Fond A limity Fond B limity | Fondy celkové * | Aktiva celkove **
Akcie 25-85 0-15 32,5 19,5
Alternativy 0-20 30-90 42,5 25,5
Dluhopisy, penize 10-60 10-50 20 12,0
Nemovitosti v alter. 0-15 2,5 41,5
Komodity, ostatni 0-10 0-10 2,5 15

* ve fondech A a B (cca, budou-li objemove stejné)

#* ygetné CCE Reality
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Cilem aktualniho modelu je piiblizit se strukturou portfolia velkym svétovym institucionalnim
neziskovym investorim (nadace, fondy i cirkve), zvysit roli investi¢nich fondi pfi zajistovani vynost
z majetku Personalniho fondu (dosud byly hlavnim vynosovym aktivem nemovitosti v CCE Reality) a
dosahnout dostate¢nych vynost pro pokryti 20-30 % mzdovych nakladd v cirkvi po ukonceni vyplaty
finan¢nich nahrad a prispévku na ¢innost ze strany statu.

Budouci portfolio skladajici se z fondu A, fondu B a CCE Reality by mélo mit do roku 2035
nasledujici strukturu (akcie a alternativni investice dohromady max. 50 %):

Trida aktiv Podil v portfoliu
akcie 15-30 %
alternativni investice, komodity 20-35%
dluhopisy a penize 10-20 %
nemovitosti 30-40 %

Za rok 2025 se v ramci spravy investiéni ¢asti PF opét podafilo posunout strukturu smérem k cilovym
rozpétim. Snazsi to bylo u akcii, které jsou k dispozici na trhu a je pouze na spravci, kdy a jak je nakoupi
(¢i proda). Podil akcii v portfoliu se zvednul zcelkovych 20,5 % na 24,1 %. Naproti tomu
S alternativnimi investicemi je spojen naro¢ny proces hodnoceni spravclu private equity fondi a
nasledného svolavani kapitalu, které miize u nové investice trvat i 5 let. Na cilové hodnoty zainvestovani
v alternativach se proto budeme dostavat az po roce 2030. Ve sledovaném obdobi tak byl nartst
minimalni a jejich podil se zapo¢tenim komodit je celkem 9,3 %. Aktuélni sloZeni portfolia je uvedeno
v tabulce:

Aktudlni struktura aktiv ve fondech:

CCE CCE CCE Celkové slozeni portfolia (%)
o)
% A) @)  |Reality |Celkove
Akcie 60,1 35,5 0 24,1
Alternativy 3,7 27,9 0 7,6
Dluhopisy, 287 | 282 | 03 | 143
penize
Nemovitosti 7,2 1,7 99,7 52,3
= Akcie Alternativy
Komodity, Dluhopisy, penize = Nemovitosti
ostatni 0.3 6.7 0 1.7 = Komodity, ostatni

Oba fondy dosahly za minuly rok opét dobrého zhodnoceni (zejména fond A) a splnily ro¢ni cil vynosu
>3 % nad inflaci, konkrétné zhodnotily o 6,3 proc. bodu nad inflaci, celkové o 8,8 %. Nase fondy jsou
stile nad urovni Partners indexu podilovych fondi se smiSenou strategii (za minuly rok +6,8 %) a
v piipadé fondu A piekonavaji i vykony 100% akciovych fondu (pram. 9,5 %). Dluhopisové fondy dle
Partners pfinesly pouze 2,5-3,6 % podle zaméteni.

V ramci zprav fondu ke konci roku 2025 jsou portfolia jako obvykle zhodnocena i z pohledu uplatiiovani
Investi¢niho kodexu, kdy hlavnim potencialné konfliktnim je v tomto obdobi zbrojni prumysl, ptipadné
sazky a loterie nebo sektor t&Zzby a hutnictvi. Zastoupeni aktiv kolidujicich s Investi¢nim kodexem se
u fondu CCE (A) mirné zvysilo, a to na 3,5 % (pouze nepfima expozice), u fondu CCE (B) pak na 1,1 %
(neptima expozice). U obou fondl Ize ovSem zminit fadu aktiv zaméfenych na udrzitelnost a socialni
prospésnost (zdravotnictvi, obnovitelné zdroje energie, lesy, technologie).
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Aktiva a néklady

Néklady spravy zahrnuji u fondti odmény inkasované na riiznych trovnich spravei. Zvyseni u CCE (A)
je dano zvysenymi naklady na spravu vlastnich fondii, u CCE (B) se naopak projevilo sniZeni celkového
objemu poplatki. Pro CCE Reality jsou uvedeny kompletni naklady (bez odpisti a dani) véetné aroki
Z investi¢nich 0veérd na pofizeni dvou bytovych domt. Nakladovost je kromé velikosti ovlivnéna
i zam&fenim fondu.

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

2023 2024 2025 2023 2024 2025
CCE (A) 1,1 2,0 2,8 0,6 % 1,0 % 1,1 %
CCE (B) 2,1 2,0 1,7 1,0 % 0,9 % 0,7 %
CCE Reality 3,2 3,2 3,1 0,6 % 0,6 % 0,5 %

Ocenéni a vynosnost fondil (v€etné minoritnich vkladd FS Nymburk a Diakonie), a to na zaklad¢ 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 pudy za dany rok:

Trzni ocenéni aktiv ke konci Vklady \Vynos
mil. K¢ 2023 2024 2025 2025 celkem 2025 celkem
CCE (A) 235,3 266,9 306,8 11,4 194,5 28,3 112,2
CCE (B) 224,2 252,6 282,6 11,4 190,9 18,6 91,6
CCE Reality 509,9 551,0 594,2 10,0 285,3 33,2 308,9
Celkem 969,4 1070,5 1183,6 32,9 670,7 80,1 512,7
Vynoshost
celkova Vynosnost v letech Vynoshost po odeéteni inflace
% | (od 2015) 2023 2024 2025 2023 2024 2025
CCE (A) 62,5 % 10,2 % 11,1% 10,3%| -05% 8,7% 7,8 %
CCE (B) 52,6 % 7,3% 10,3 % 71%| -34% 79 % 4,6 %
CCE Reality 108,3 % 3,6% 6,1 % 6,2%| -7,1% 3,7% 3,7%
Celkem 83,1 % 6,1 % 8,3 % 75%| -46% 5,9 % 5,0 %

K celkové cCastce sestavajici z trzniho ocenéni vyse uvedenych subjektli je pro pfedstavu o majetku
shromazdéném v Persondlnim fondu nutné piicist kromé kratkodobého portfolia piedstavujiciho
prostiedky na mzdy v daném roce a rezervy (135,1 mil. K¢&) a bankovnich G¢ta PF (140,9 mil. K&) také
pujcky v ramci cirkve a Diakonie (38,9 mil. K¢).

Investi¢ni vybor kromée spravy majetku Personalniho fondu nabizi farnim sboriim pomoc pti hledani
moznosti ke zhodnoceni jejich finan¢nich prostiedktl, posuzuje jejich investini strategie a zaméry,
ptipadné zajist'uje ocenéni majetku. Clenové vedeni CCE Reality a.s. (Jan Mat&jka a Alena Anne-Marie
Nedoma) pomadhaji sborim rovnéz s vahami o nemovitém majetku sbori a procesem jejich
zhodnoceni.

Zakladni informace o trhu

V prubéhu uplynulého roku celily dluhopisové trhy zvySené volatilité, coz bylo zpisobeno primarné
obavami z eskalace obchodnich vélek a fiskalni politiky nové americké administrativy. Zatimco
v prvnim Ctvrtleti vstiebavaly trhy pfisn€j§i ménovou politiku centralnich bank, od poloviny roku se
sentiment obratil smérem k ocekavani uvolnovani ménovych podminek. Americka centralni banka FED,
kterda v prvni poloviné roku drzela sazby stabilni, zah4jila ve druhém pololeti cyklus snizovani
urokovych sazeb do pasma 3,50 % — 3,75 % p.a. Na druhé stran¢ ECB zacala s uvoliiovanim své ménové
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politiky dfive a jiz v poloviné roku snizila depozitni sazbu na 2,00 % p.a. Hlavnim divodem byl slaby
vykon evropské ekonomiky.

V ceské ekonomice v roce 2025 rezonovalo téma oziveni domaci poptavky, ktera se stala hlavnim
motorem riistu HDP, a to navzdory pietrvavajici slabosti v némeckém primyslu. Hospodatsky riist v CR
zrychlil, kdyz podle pfedbézného odhadu byl hruby domaci produkt v roce 2025 vyss§i o 2,5 %
ve srovnani s rokem 2024. Ekonomicka aktivita byla podpofena ristem realnych mezd a vysokou
spotiebitelskou divérou. Primérnd mira inflace za cely rok 2025 ¢inila 2,5 %. Z pohledu domaci
ménové politiky snizila CNB v prvni poloving roku dvoutydenni repo sazbu na 3,50 % p.a., kde ji
nasledné po zbytek roku ponechala stabilni.

Pro akciové trhy byl rok 2025 dal$im velmi pozitivnim obdobim, a to pfes zna¢nou volatilitu zpisobenou
sttidanim geopolitick€ého napéti, nejistou situaci v mezinarodnim obchodé a nervozitou, kterd panovala
na americkych akciovych trzich ohledn€ monetizace enormnich investic do Al infrastruktury. Ackoliv
trhy Celily v prvnim ctvrtleti vyraznym propadtim, kdyZz v bieznu index S&P 500 odepsal 5,8 % v reakci
na eskalaci obchodnich valek, druha polovina roku pfinesla stabilizaci a navrat k rlstu. Pozitivni
impulzy dodalo uvolniovani ménové politiky. Navzdory velmi dynamickému vyvoji zakoncily hlavni
globalni indexy rok 2025 v pozitivnich cislech.

V dobach zvysené nejistoty se projevila tendence investord prelévat kapital z amerického dolar do
bezpecnych aktiv jako je zlato, které za minuly rok posililo 0 necelych 65 %, zatimco dolar oproti koruné
oslabil 0 15 %. Oba faktory pak vyrazné ovlivnily hospodateni fondu CCE (B).

Z regionalniho pohledu se v roce 2025 ukazala sila a odolnost evropskych trhil, které v dobé nejisté
situace na americkych trzich byly vnimany jako méné rizikové a soucasné také tézily z nizsi valuace
oproti drahym americkym akciim. Specifickym rysem roku byl navrat zajmu o evropské spole¢nosti
s malou a stfedni kapitalizaci, které té€zily z domaciho ekonomického oziveni a poklesu urokovych
sazeb. Hlavnim tématem v Eurozoné byla bezpec¢nostni situace, ktera si vynutila masivni investice do
posileni obranyschopnosti, coZ podpofilo pozitivni sentiment v obranném sektoru.

CCE Reality

Aktiva CCE Reality a.s. tvoii z vice nez 80 % zemédélska pida, piicemz jeji cena za minuly rok vzrostla
0 3,4 %. Primérna cena zem&dé&lské pidy tak Cinila 37,3 K&/m? Objem nabidek ke koupi dalsich
pozemki béhem roku kolisal, pficemz tlak na rist ceny se projevoval hlavné ke konci roku. Nakoupeno
bylo 49,6 ha poli a luk za celkovych 16,8 mil. K¢&, pfi ndkladech 34 K¢&/m? (dafi se nakupovat pod
primérnou trzni cenou). Priméma cena nakupti od pocatku lehce presahla 21 K&/m?. V dalsich letech
pocitame s postupnym utlumenim nakupnich aktivit vzhledem ke sniZeni prostiedki uréenych pro CCE
Reality ve prospéch investi¢nich fonda (z davodu lepsi diverzifikace celkového portfolia), investovat se
budou jen penize ziskané z prodeje vybranych pozemku v portfoliu.

Celkova vymeéra drzené zemédé€lské pudy je 1284,8 ha. V loniském roce bylo riznym zajemciim prodano
11,7 ha pozemkd za prodejni cenu 7,5 mil. K¢& (64,6 K&/m?) pii zisku téméf 5 mil. K& Pachtovné ze
zemédélské pudy se daii diky jednéni a préci s pachtyfi stale postupné zvySovat, za posledni rok 0 9,3 %
— coz znamena velmi péknych 4 150 K¢&/ha a rok plus v naprosté vétsing i nahrada za dan z nemovitych
veéci. Tento vynos vsak stale Cini jen 1,1 % z trzni ceny drzené pudy.

T#i najemni domy (dva v Brné a jeden v Ceskych Budgjovicich) jsou plné obsazeny a vyse vybraného
najemného za rok ptedstavuje 4,3 mil. K¢ (3,8 % z trzni hodnoty domu). Zhodnocuji se i domy samotné
—dle indexu cen bytovych nemovitosti meziroéné stoupla jejich hodnota 0 9,9 %. Vykonnost CCE Realit
se tak dostala na troven 6,1 % p.a., coz je méné nez u investi¢nich fondt, ovSem jedna se 0 minimalné
standardni vynos v oblasti realit.

Sprava kratkodobého majetku povSechného sboru

Kratkodobé portfolio neni soucasti investicni ¢asti Personalniho fondu, ale investicni vybor kvalitu
spravy sleduje a probira i v tomto piipadé se spravcem strategii investovani. Se spravou kratkodobého
portfolia pod hlavickou fondu CCE (B) vsak nebyl investi¢ni vybor ani v roce 2025 spokojen. EnCor
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po opakovanych vytkach postupné zménil strukturu investic a da se piredpokladat vyrazné lep$i vykon
v roce 2026. Vyhodou je zde také nizsi zdanéni vynosi V ramci investi¢niho fondu.

Portfolio kratkodobych investic se v roce 2025 pohybovalo objemové v rozmezi 340-387 mil. K¢
avyneslo v praiméru Cisty ro¢ni vynos pouze 3,34 %. Naklady na spravu ¢inily 0,8 mil. K¢ (0,2 %
z primérného objemu spravovaného majetku).

Vice nejen kvyvoji vinvestiénich 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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