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PouZzité zkratky

Narizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) ¢. 231/2013 ze dne 19. prosince
2012, kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU,

AIFMR . . . Lo . o
pokud jde o vyjimky, obecné podminky provozovani ¢innosti, depozitare, pakovy
efekt, transparentnost a dohled, ve znéni pozdéjsich predpisu

AVANT IS AVANT investiéni spolecnost, a.s., IC0: 275 90 241, se sidlem Hvézdova 1716/2b,
Nusle, 140 00 Praha 4

Ceska narodni banka

Fond BIDLI investi¢ni fond SICAV, a.s., ICO: 075 25 869, se sidlem Jindfisska 889/17,
Nové Mésto, 110 00 Praha 1

IAS/IFRS Mezinarodni standardy Uc¢etniho vykaznictvi pfijaté pravem Evropské unie

Hodnota majetku v podfondu snizena o hodnotu dluhl v podfondu ve smyslu
§ 191 odst. 6 ZISIF, pficemz majetek a dluhy podfondu predstavuji majetek
Fondovy kapital a dluhy Fondu z jeho investicni ¢innosti, které byly jako ¢ast jméni Fondu ucetné
a majetkové oddéleny a zahrnuty do podfondu vytvofeného Fondem ve smyslu
ust. § 165 odst. 1 a 2 ZISIF.

ISIN Identifikacni oznaceni podle mezindrodniho systému &islovani pro identifikaci
cennych papird
Legal Entity Identifier (blize viz https://www.gleif.org/en
a https://www.cdcp.cz/index.php/cz/dalsi-sluzby/lei-legal-entity-
identifier/prideleni-lei)
o Majetek a dluhy Fondu, které nejsou souc¢asti majetku a dluhd Fondu zjeho
Ostatni jmeni : NI .
investicni ¢innosti ve smyslu § 165 odst. 2 ZISIF
Z3akon ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik, ve znéni pozdéjsich predpist
Podfond Podfond vytvofeny Fondem snazvem ,Podfond - BIDLI nemovitostni’,
NID: 751 61 150
. Vyhlaska ¢. 244/2013 Sb., o blizsi Upravé nékterych pravidel zakona o investic¢nich
VoBUP
spole¢nostech a investi¢nich fondech, ve znéni pozdejsich predpist
Tato vyrocni zprava
Ucetni obdobi Obdobiod 1. 1. 2023 do 31. 12. 2023
ZISIF Zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investicnich fondech,
ve znéni pozdéjsich predpist

Zdakon ¢. 93/2009 Sbh., o auditorech, ve znéni pozdéjsich predpist

Zdkon ¢. 90/2012 Sb.,, o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zakon
Z0K . . . o
o obchodnich korporacich), ve znéni pozdéjsich predpis(

Zdakon ¢. 563/1991 Sb., o Ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist


https://www.gleif.org/en
https://www.cdcp.cz/index.php/cz/dalsi-sluzby/lei-legal-entity-identifier
https://www.cdcp.cz/index.php/cz/dalsi-sluzby/lei-legal-entity-identifier
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Srovnavacim obdobim v rozvaze, podrozvaze, vykazu zisku a ztraty, vykazu zmeén cCistych aktiv
pripadajicich na drzitele investi¢nich akcii je obdobi koncici poslednim dnem ucetniho obdobi
predchazejiciho Ucetnimu obdobi.

Vysvétlujici poznamky obsahuji dostacujici informace tak, aby investor fadné porozumél veskerym
vyznamnym zménam v hodnotach a vyvoji v Uéetnim obdobi, jez odrazi finanéni vykazy.

Vyro¢ni zprava je nekonsolidovana a je auditovana.

Fond v souladu s ust. § 165 odst. 1 ZISIF vytvari podfond jako Ucetné a majetkove oddélenou ¢ast jméni
Fondu. O majetkovych pomérech podfondu, jakoZ i o dalSich skutec¢nostech, se vede Ucetnictvi tak,

Ze umoznilo sestaveni Ucetni zavérky samostatné za Fond i podfond. Za Podfond je sestavena Vyroéni
zprava.
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Néazev Podfondu

Zakladni idaje o Podfondu

Podfond - BIDLI nemovitostni

Sidlo Jindrisska 889/17, Nové Mésto, 110 00 Praha 1

=z
O

75161150

Vznik Podfondu: 31.10.2018

Doba trvani
Podfondu

Typ Fondu a jeho
pravni forma

doba neurcita

Pravni rezim X
republice
Zemeé sidla Fondu

Telefonni ¢islo a
weboveé stranky

Obhospodarovatel AVANT IS

Poznamka
odst. 1 ZISIF.

LEI Podfondu

) Udaje o cennych papirech Podfondu

Viykonnostni investi¢ni akcie (,VIA")

Podoba

Forma

Jmenovitd hodnota
Obchodovatelnost

Prevoditelnost

ISIN

Pocet akeif ke konci Ugetniho obdobf
Zmény v Ugetnim obdobi

Nove vydané

Odkoupené

Ceska republika

315700VG1GF2PK0O13F38

+420 267 997 795, avantfunds.cz

Obhospodarovatel je opravnén presahnout rozhodny limit.
Obhospodarovatel vykonava pro Fond sluzby administrace ve smyslu ust. § 38

listinny cenny papir
na jmeéno
kusové

nejsou prijaty k obchodovani na
regulovaném trhu

prevoditelnost je omezena
nebylo pridéleno
60 999 459 kusl

776 397 ks v objemu 400 tis. K&
0 ks v objemu 0 tis. K¢
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Podfond fondu kvalifikovanych investor( dle ust. § 95 odst. 1 pism. a) ZISIF
v pravni formé akciové spole¢nosti s proménnym zakladnim kapitalem

Fond se pfi své ¢innosti fidi pravnimi piedpisy vSeobecné zavaznymi v Ceské

evropském
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Dividendové investi¢ni akcie EUR (,DIA E*)

Podoba

Forma
Jmenovitd hodnota
Obchodovatelnost

Prevoditelnost

ISIN

Pocet akeii ke konci Ugetniho obdobi
Zmény v Ugetnim obdobf

Nove vydané

Odkoupené

Dividendové investi¢ni akcie (,DIA")
Podoba

Forma
Jmenovitd hodnota
Obchodovatelnost

Prevoditelnost

ISIN

Pocet akeii ke konci Ugetniho obdobi
Zmény v Ugetnim obdobf

Nove vydané

Odkoupené

Prioritni investi¢ni akcie (,PIA")
Podoba

Forma
Jmenovitd hodnota
Obchodovatelnost

Prevoditelnost

ISIN

Pocet akeii ke konci Ugetniho obdobi
Zmény v Ugetnim obdobf

Nove vydané

Odkoupené

zaknihovany cenny papir v evidenci spolecnosti
AVANT IS

na jmeno

kusové

nejsou prijaty kobchodovani na evropském
regulovaném trhu

prevoditelnost je omezena

CZ0008050671

0 kusU

0 ks v objemu 0 tis. K¢

0 ks v objemu 0 tis. K¢

zaknihovany cenny papir v evidenci spolecnosti
AVANT IS

na jmeno

kusové

nejsou prijaty kobchodovani na evropském
regulovaném trhu

prevoditelnost je omezena

CZ0008050663

0 kusu

0 ks v objemu 0 tis. K¢

0 ks v objemu 0 tis. K¢

zaknihovany cenny papir v evidenci spolecnosti
AVANT IS

na jmeno

kusové

nejsou prijaty kobchodovani na evropském
regulovaném trhu

prevoditelnost je omezena

CZ0008043536
31205 657 kust

1947 231 ks v objemu 2 500 tis. K&
11 708 650 ks v objemu 15 000 tis. K¢
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2. Objektivni zhodnoceni vyvoje podnikani Fondu v Ugetnim obdobi

(ust. § 34 odst. 2 pism. a) ZISIF)

a) Prehled investi¢ni ¢innosti

Fond vytvafi podfond, jako Ucetné a majetkove oddélenou ¢ast jmeni Fondu. Fond zahrnuje do podfondu
majetek a dluhy ze své investi¢ni ¢innosti. K podfondu Fond vydava investi¢ni akcie. O majetkovych
pomérech podfondu, jakoZ i o dalSich skuteénostech, se vede Ucetnictvi tak, aby umoznilo sestaveni
Ucetni zavérky za podfond. Veskera ¢innost Fondu probiha na jeho podfondu.

Prehled investi¢ni ¢innosti Podfondu

V pribéhu uc¢etniho obdobi Podfond provadél standardni investiéni ¢innost dle svého statutu. Pfedmétem
podnikani Podfondu je kolektivni investovani prostredkl ziskanych od investor( na zakladé stanovenych
investi¢nich cild a investiéni strategie Podfondu. Investiénim cilem Podfondu jsou zejména investice
ve formé pfimych ¢i nepfimych investic do nemovitosti, bytovych jednotek a nebytovych prostor, véetné
vystavby novych a rekonstrukce stavajicich nemovitosti, bytovych jednotek a nebytovych prostor, Ucasti
v nemovitostnich a jinych spole¢nostech, druzstvech, cennych papirll, pohleddvek, poskytovani uvérd
a zapUjcek a jinych doplnkovych aktiv s pfedpoklddanym nadstandardnim vynosem a rizikem v ramci
Evropské unie. Pfevazna ¢ast ziskl plynoucich z portfolia Podfondu bude v souladu s investi¢ni strategif
dale reinvestovana.

Podfond své investice koncentruje do investic v oblasti nemovitostniho trhu, poskytovani Gvéra a
zapUjcek, vétsSinou zajisténych nemovitostmi, a pouze doplikové bez koncentrace na urc¢ité hospodarské
odvétvi. Z hlediska zemépisné oblasti budou investice sméfovany do prostoru Evropské unie.

Podfond v roce 2023 realizoval investice v souladu s investi¢ni strategii, tedy poskytoval zajisténé uveéry
nemovitostnim spolec¢nostem za Uc¢elem financovani reziden¢niho developmentu a bytovym druzstvim
za Ucelem financovani investi¢ni ¢innosti a provozu téchto bytovych druzstev.

Hlavnimi zdroji pFjm( Podfondu v Usetnim obdobi tak byly pifjmy z drokd.

V soucasné dobé plati, Ze fidici organy Fondu pevné nezavazaly Podfond k dalSim vyznamnym investicim,
véetnd ocekdvanych zdrojd financovani. V priibéhu Ugetniho obdobi Fond nezavedl 7adné nové
vyznamné produkty ¢i sluzby. Fond neeviduje zddnd omezeni vyuziti zdrojl jeho kapitalu, které podstatné
ovlivnily nebo mohly podstatné ovlivnit provoz Podfondu, a to ani nepfimo.

b) Finanéni prehled

Ze zverejnéného vykazu Rozvaha (pfiloha ¢. 2 Vyro¢ni zpravy) Ize definovat finan¢ni pozici Podfondu
nasledujicimi udaji v tis. K¢:

Ukazatel Stav k poslednimu in Ugetniho
obdobi

Dlouhodoba aktiva 50 867
Kratkodoba aktiva 2 666
Aktiva celkem 53 533
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Ukazatel Stav k poslednimu ’dnl Ucetniho
obdobi

Cista aktiva pripadajici na
drzitele investi¢nich akcif
Dlouhodobé zavazky

Kratkodobé zavazky

Pasiva celkem

c) Prehled portfolia Podfondu

51 868

0

1665

53 633

V této Casti je uveden pouze zakladni komentovany prehled o portfoliu Podfondu a jeho vysledcich
za UCetni obdobi v tis. K&. Vice podrobnosti je uvedeno v auditované Ucetni zavérce v pfiloze ¢. 2 Vyroéni

Zpravy.

Stav
k poslednimu dni
predchazejiciho
Ucetniho obdobi

Ukazatel

Celkova aktiva

Podfondu 84515
Penezni

prostredky [ele
Poskytnuté uvéry 42 798
Majetkoveé Ucasti

s rozhodujicim 40 072
vlivem

Ostatni majetek 36

Komentdr k pfehledu portfolia

Vyznamna hmotna dlouhodoba aktiva Podfondu jsou uvedena v pfiloze ¢. 3 Vyroéni zpravy.

Stav
k poslednimu dni
Ugetniho obdobf

% podil

53 533

505

33685

19 247

96

100
0,94

62,92

35195

0,19

zZmeéna v %

-36,66
-68,61

-21,29

2511197

169,44
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d) Prehled vysledkd Podfondu

Ze zvefejnéného vykazu Vysledovka (priloha ¢. 2 Vyroéni zpravy) lze definovat finanéni vykonnost
Podfondu nasledujicimi udaji v tis. K¢:

Stav
k poslednimu dni
predchazejiciho
ucetniho obdobi

Stav
k poslednimu dni % podil
Ugetniho obdobf

zZmeénav %

Ukazatel

Bézné vynosy

(inkasa dividend, 5431 2 505 48,01 -53,88
urokl atd.)

Ostatni vynosy 439 2713 51,99 518,00
Vynosy celkem 5870 5218 100,00 -11,11
Spravni naklady 1869 1612 6,43 =18,7%
Ostatni naklady 13608 23 461 93,57 72,40
Naklady celkem 15477 25073 100,00 62,00

Cistd zména

hodnoty portfolia -9 607 -19.855 - 106,70

KomentdF k prehledu vysledkd
Nejvyznamnéjsim zdrojem vynost Podfondu jsou vynosy z Urok( z poskytnutych tveérd.

V rozhodném obdobi nebyly zadné mimoradné faktory, které by vyznamné ovlivnily provozni zisk
Podfondu.

e) Prehled zdkladnich finanénich a provoznich ukazatel Podfondu

Hlavni finan¢ni ukazatelé

Stav k poslednimu dni , .
. P Stav k poslednimu dni . o
Ukazatel predchazejiciho f . Zmeénav %
AN y Ucetniho obdobi
ucetniho obdobi

NAV 83 788 tis. K& 51868 -38,110
Pakovy efekt — metoda o o

hrubé hod. aktiv 99% 102% 332
2l @ Elfels = mistet 101 % 103 % 232
standardni zavazkova

Nové investice (Upisy) 7 300 tis. K& 2900 tis. K& -60,27
Ukoncene investice 41 637tis. K& 14965 tis. K& 64,06
(odkupy)

Cisty zisk -9 607 tis. K& -19 855 tis. K& 106,67
Hodnota vjkonnosin 0,5429 K& 0,1689 K& -68,89
investicni akcie (VIA)

SO P 12471 K& 13239 K& 10,88

investicni akcie (PIA)
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Komentar k hlavnim finan¢nim ukazatelGm

NAV Podfondu — celkova hodnota Fondového kapitalu Podfondu, tj. celkova hodnota majetku Podfondu
po odecteni vSech dluh Podfondu. NAV Podfondu je z 44,5 % pfifazeno investorlm investujicim do
vykonnostnich investi¢nich akcif, ze 4,4 % investorlim investujicim do prioritnich investi¢nich akciia z 51,1
% investorm investujicim do prémiovych investi¢nich akcii. Mira vyuziti pakového efektu je relativné
nizka, maximalni mira je dle statutu Fondu stanovena na 300 %.

f)  Zdroje kapitdlu Podfondu

Nasledujici prehled Udaju vtis. K& vyjadfuje stav dlouhodobych a kratkodobych zdrojd kapitalu
k poslednimu dni U¢etniho obdobi. Informace o strukture vlastniho kapitalu Fondu jsou uvedeny v pfiloze
¢. 2 Vyro¢ni zpravy.

Dlouhodobé zdroje kapitalu Stav k poslednimu dni Ugetniho
v tis. K¢ obdobi

Cista aktiva pfipadajici na
drzitele investi¢nich akcif 51868

Cizi zdroje 0

Kratkodobé zdroje kapitalu v tis. | Stav k poslednimu dni Ugetniho

K& obdobi
Kratkodobé zavazky 1665

Komentdr ke zdrojim financovani

Investi¢ni ¢innost Podfondu je financovana predevsim dlouhodobymi zdroji z vydavanych investiénich
akcii. Cizi zdroje Podfondu jsou tvoreny ostatnimi zavazky a zadvazky z obchodniho styku. V ramci své
¢innosti neni Podfond nucen omezovat svou investi¢ni ¢innost z dlvod nedostatku zdrojl kapitalu.
Pfipadné vypadky ve financovani z divodd odkupU investiénich akcii je schopen pokryt z externich zdrojd
nebo operativnim prodejem likvidnich aktiv. Zdroje financovani jsou predevsim z emise akcii.

Vysvétleni a rozbor penéznich tokd
Vice podrobnosti je uvedeno v auditované Ucetni zavérce v priloze €. 2 Vyrocni zpravy.

Penize a penézni ekvivalenty (pohledavky za bankami) — zde je zachycen stav finanénich prostredkd
na bankovnich U¢tech Fondu. Penézni prostfedky v hotovosti Fond nema.

Fondu neni znamo zadné omezeni vyuziti zdrojd kapitdlu, které podstatné ovlivnilo nebo mohlo podstatné
ovlivnit provoz Fondu, a to i nepfimo.
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g) Vyvoj hodnoty akcie v rozhodném obdobi v graficke podobé (8291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234
odst. 1 pism. j) ZISIF a Pfilohou 2 pism. f) VoBUP)

Vyvoj hodnoty prioritni investi¢ni akcie
vroce 2023

1,3600 K¢

13100 K&
12600 K& .—‘—//
12100 K&
1,600 K&

1,1100 K¢

1,0600 K&

Vyvoj hodnoty vykonnostni investicni akcie
vroce 2023

0,6000 K&

05500KE  Queg

0,5000 K& —— &—s >0
0,4500 K&
0,4000 K&
0,3500 K&
0,3000 K&
0,2500 K&
0,2000 K&
0,1500 K&
0,1000 K&

Fond v rozhodném obdobi nesledoval ani nekopiroval zadny index nebo jiny benchmark.

h) Informace o tom, jakym zplsobem a do jaké miry Cinnosti Fondu souviseji s hospodarskymi
¢innostmi, které se kvalifikuji jako environmentdlné udrzitelné

Podkladové investice tohoto finan¢niho produktu nezohlednuji kritéria EU pro environmentalné
udrzitelné hospodarské cinnosti.
Charakter Podfondu

Podfond patfi do kategorie subjektl kolektivniho investovani. Investofi do investi¢nich akcii vydavanych
Fondem maiji pravo na odkup téchto investi¢nich akcii na u¢et Podfondu. Lhdta pro vyplatu protiplnéni za
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odkupované investi¢ni akcie je uvedena ve statutu Podfondu a jeji délka ¢ini max. 180 dnl od obdrzeni
zadosti o odkup obhospodarovatelem Fondu.

Investi¢ni strategie / redlnd hodnota investic Podfondu

Investiéni strategii Podfondu je dosahovat stabilniho absolutniho zhodnoceni pfi signifikantné
redukované volatilité a poklesech. Podfond investuje zejména do majetkovych ucéasti v jinych
spole¢nostech, ¢i poskytuje Uvéry a zapUljcky. Soucasti strategie Podfondu je tedy diverzifikace rizik na
zakladeé investic do vice aktiva, nicméné podkladovym aktive jsou nemovitosti.

Lze predpokladat, Ze vyznamna ekonomicka recese napfi¢ celou ekonomikou mdze negativné ovlivnit
realnou hodnotu investic v portfoliu. Takovy pokles by v§ak mél byt pouze docasny.

Investice Podfondu jsou dostatec¢né diverzifikovany. Diverzifikaci je zajisténa vy$si ochrana hodnoty
majetku Podfondu v pfipadé selhani jednotlivych investic. Lze ocekdvat nizsi absolutni ztratu celkové
hodnoty investic v portfoliu.

Aktualné neni zvaZzovana zména investi¢ni strategie Podfondu.

Likvidita Podfondu
BéZné prijmy jsou generovany pfevazné Uroky z uvérovych nastrojd v portfoliu Podfondu.
Bézné pfijmy Podfondu mohou z regulatornich divod( zaznamenat kratkodoby ¢astecny vypadek.

Vypadek téchto pfijmud vSak neni pro Podfond kriticky, a to ani ve vy$Sim objemu. Majetek Podfondu je
dostatecné likvidni.

Podfond disponuje dostatec¢nymi zdroji likvidniho majetku, které mu umoznuji dlouhodobé zajistit bézné
naklady na c&innost spravy vlastniho majetku. Témito béznymi naklady jsou zejména odména
obhospodarovatele, administratora a depozitare. Diky dostate¢nym zdrojim likvidniho majetku nejsou
ocekdavany potize pfi kryti béZznych ndklad Podfondu.

hodnoty investi¢nich akcii. Docasny pokles realné hodnoty investic v portfoliu Podfondu a celkovy pokles
vykonnosti ekonomiky vSak mdze investory motivovat k okamzitému ukonéeni investice. Podfond vSak
disponuje dostatec¢nymi nastroji (viz nize) pro uspokojeni pozadavkd investord.

V prfipadé, Ze nebudou ziskany nové prostfedky Upisem investi¢nich akcii, nové investice budou
realizovany pouze ve formé reinvestovani zdroji z béznych prijm0 a z prijmd ukonéenych investi¢nich
prilezitosti. Podfond nema zdvazky k pokracéujicimu financovani investic, a proto vyznamné potize s
likviditou pfi realizaci investiéni strategie.

Hlavni potfebu likvidity Ize ocekavat z titulu odkupd investi¢nich akcii. V pfipadé potfeby mize Podfond
ucinit nasledujici opatfent:

- zastaveni dalsi investiéni ¢innosti a vyuZziti prostfedk( z ukonéenych investic;
- prode;j likvidniho majetky;

- zajisténi dluhového financovani;

- zpenézeni ostatniho majetku;

- docasné pozastaveni odkupovani investicnich akcii na dobu nejdéle 2 let.

Provozni rizika
Obhospodarovatel a administrator pro Podfond fadné zajistili veskeré potfebné ¢innosti.

V ramci zvySené volatility na finanénich trzich Ize o¢ekdvat, Ze pravidelné ocernovani majetku a dluhd

ocenovani majetku a dluhd Podfondu vSak poskytuje dostate¢né moznosti, jak zohlednit mimoradné
okolnosti.

Vliv ekonomického vyvoje, inflace a zmény Urokovych sazeb na hospodareni Podfondu

Fond je ovlivilovan zejména vyvojem v Ceské republice, které je vzhledem k malé a oteviené ekonomice
pod silnym vlivem vyvoje v EU (zejména Némecko) a také pod silnym vlivem externich udalosti (napf. kvili
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geografické blizkosti k Ukrajiné). Vliv na hospodareni Fondu je predevsim prostrednictvim zmény rediné
hodnoty majetku a zdvazk( Fondu.

Ekonomicka situace byla v pribéhu roku 2023 ovlivnéna dvéma silnymi faktory — vysokou inflaci a slabou
ekonomickou situaci.

- Byt CNB byla jednou z prvnich nérodnich bank, ktera pfistoupila ke zvySovani Urokovych sazeb
(z pocatedni Urovné dvoutydenni reposazby 0,25 % az na troven 7,00 % z Cervna 2022, kterou CNB
drZela témér po cely rok 2023), tak nedokdazala zabranit vysokému rlstu inflace, ktera se v roce 2023
v primeéru drzela nad 10 %. Centrdini banky v dalSich statech brzy nasledovaly a i v hlavnich
ekonomickych centrech ovliviujicich celosvétovy trh, tedy v USA a EU, se Urokové sazby drzely
na vysokych urovnich, pfip. v roce 2023 dale postupné rostly. Inflace byla vysoka zejména ve statech
stfedni a vychodni Evropy, kde jeji vyvoj eskaloval i kvili silnému dopadu valky na Ukrajiné z ddvodu
cen energii, originalné ziskdvanych z Ruska. Hlavnim cilem centrélnich bank je boj proti inflaci,
zejména proti vzniku inflace dlouhodobé vysoké, a to i za cenu snizeni hospodarské aktivity
a spotfeby domacnosti a pfipadné vyvolani mirné recese. Proto byl rlst urokovych sazeb rychly a
na v pfedchozim desetileti nevidané urovné a aktivitu ekonomickych subjektd skute¢né zacal dusit.

- Ekonomika se tak v prabéhu roku 2023 poz). Pri¢inou bylo omezeni investic firem i razantni snizeni
spotfebnich vydaji domacnosti zpisobené poklesem redlnych mezd (-2,5 % za 2023), ztratou kupni
sily nizkopfijmovych domacnosti a spofenim téch vysokopfijmovych. Spotfebitelé jsou ve svych
vydajich stale velmi obezfetni, ve svych obavach jsou utvrzovani dal$imi negativnimi zpravami
ze svéta nebo domacimi vlivy typu konsolidacniho balicku statniho rozpoctu.

- Rdst Urokovych sazeb s mirnym zpozdénim vedl k ristu sazeb depozitnich, coz ddle v roce 2023
podporovalo domacnosti v opatrném chovani, byt redlné urokové sazby vlivem vysoké inflace
zUstavaly zaporné.

Dopady ruské invaze na Ukrajinu

Z pohledu finanénich trh a makroekonomického vyvoje ruska invaze na Ukrajinu ztratila svdj iminentni
vyznam a vliv. Za cca 2 roky od zahdjeni konfliktu (Unor 2022) jiz byly nalezeny alternativy doddvek energif
a surovin, nahradni zdroje a prepravni a skladovaci kapacity. Tepla zima 2022/2023 pomohla vyhnout
se nedostatku plynu a ropy a nasledné i snizit jejich ceny na trhu a naplnit zasobniky a objednat kapacitu
na zimu 2023/2024. Taktéz ekonomiky, firmy a dodavatelsko-odbératelské retézce prokazaly urcitou miru
odolnosti a flexibility vyporadat se s drazsimi energiemi nebo sankcemi na Rusko ovliviujicimi toky zboZi
a sluzeb.

Hlavni zdroje rizik spojené s okupaci Ukrajiny i po cca dvou letech trvani konfliktu zlstavaji totozné, v case
se vSak snizuje jejich vliv:

- velké vykyvy na finan¢nich trzich, a to zejména pro pfipad véetsi eskalace ¢i rozsifeni konfliktu;

- dostupnost a ceny surovin a energii s dopadem na zvySeni inflace ¢i obéh zbo7i,

- navazujici celkovy pokles ekonomické aktivity, jehoz disledkem bude recese, véetné omezeni
ziskovosti firem a investiéni aktivity.

V souvislosti s okupaci ¢asti Ukrajiny Ruskou federaci proved! Fond identifikaci hlavnich rizik, kterym
muze v této souvislosti ¢elit, a sou¢asné ve vazbé na identifikovana rizika vyhodnotil, zda u Fondu neni
ohrozen predpoklad nepfetrzitého trvani Ucetni jednotky.

Fond nevlastni Zadnd aktiva v Rusku ¢i na Ukrajiné a ani nema vyznamnou c¢ast investord z téchto
destinaci.

Predpoklad nepfetrzitého trvani Ucetni jednotky

S ohledem na vySe uvedené nebyly identifikovany vyznamné pochybnosti o nepfetrzitém trvani ucetni
jednotky. Pro feseni pfipadnych budoucich problému s likviditou v pfipadé nadmeérnych pozadavkl na
odkup byly definovany vhodné nastroje. V provozni oblasti jsou pro Podfond veskeré potfebné sluzby
zajistény.
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3. Textova ¢ast Vyrocni zpravy

a) Popis viech vyznamnych udélosti, které se tykaji Fondu a k nimz doslo po skongeni Ugetniho obdob,
v¢. informaci o skuteCnostech, které nastaly aZz po rozvahovém dni a jsou vyznamné pro naplnéni
Ucelu Viyroéni zpravy (§ 34 odst. 2 pism. b) ZISIF a § 21 odst. 2 pism. a) ZoU)

Po rozvahovém dni nedoslo u Podfondu k zadné zméné ani skutecnosti, kterd by byla vyznamna
pro naplnéni ucelu Vyrocni zpravy.

b) Udajeo predpokladaném budoucim vyvoji podnikani Fondu (§ 34 odst. 2 pism. ¢) ZISIF a § 21 odst. 2
pism. b) ZoU)

V pribéhu nasledujiciho ucetniho obdobi je zamérem Podfondu nadale udrZzovat a technicky zhodnocovat
nemovitostni portfolio. Podfond bude realizovat investi¢ni strategii vymezenou ve statutu Podfondu.

V pribéhu nasledujiciho Ucetniho obdobi bude Podfond celit pfedné riziku poklesu cen na trhu
nemovitosti.

Fond nadéle planuje upisovat primarné prioritni investicni akcie (PIA). V rdmci dividendové politiky Fond
neplanuje v roce 2023 vyplatu dividendy ve vztahu k Zzadnému druhu akcii vydavanych k Podfondu.

Makroekonomicky vyhled na rok 2024 byl postaveny na zakladé prognéz CNB a KB z podzimu 2023 a stoji
na téchto predpokladech vyvoje zakladnich fundament( ceské ekonomiky:

Dojde k obnoveni rlistu HDP o slabych 1,6 %, a to diky obnovenému rlstu realnych mezd (nizka
nezaméstnanost drzici se pod 4 % dle metodiky Ministerstva prace a socialnich véci (dale jen
,MPSV") pomUze ve vyjedndvaci pozici vicizaméstnavatellm) a nasledné mirnému rlstu
spotfebnich vydajl. Naopak brzdit ekonomiku budou stéle jesté vysoké uUrokové sazby (zejména
pocatkem roku 2024) a slaby rlist dalSich zemi, zejména Némecka. Rizikem pro obnoveni ristu HDP
je reakce na konsolidacni bali¢ek ¢i globalni vyvoj a z toho plynouci obezfetné chovani ekonomickych
subjektd tlumicich spotfebu a investice.

Inflace se vroce 2024 dostane ke 2 %, a to diky srovnavaci zékladné, silnému poklesu poptavky
z roku 2023 a zlevnéni surovin na trzich; s rizikem na vyssi strané kvali snizovani statnich dotaci a
subvenci (s dopadem na cenu, napf. pfes navyseni o OZE), vlivu konsolida¢niho bali¢ku, nizké
nezaméstnanosti, silnéjsimu oZiveni poptavky a riziku ristu cen ropy.

Pokles inflace by mél byt nasledovan poklesem drokovych sazeb, kdy pravdépodobny je rychly
pokles korunovych sazeb na cca 4 % na konci 2024, poté by jiz pokles mél byt pozvolnéjsi. 10Y IRS
by mél klesnout o cca 0,5 procentniho bodu k 4 % a mélo by dojit ke zplosténi kfivky. Obdobny vyvoj
je ocekavan i pro eurové a dolarové sazby, byt zejména pro Euro plati, Ze sazby jsou a budou vyssi a
po delsi dobu, nez bylo predikovano poc¢atkem roku 2023.

- Pokles urokovych sazeb bude opatrné nasledovan i snizovanim korunovych (Gi cizoménovych)
depozitnich urokd.

- Kurz Ceské koruny k EUR se v roce 2023 drzel vétSinou pod 24 CZK/EUR, s mirnym oslabovanim
ke konci roku. Pro rok 2024 ¢ekame dle makroekonomickych fundamentd vyvoj bez vyznamnych
vykyvl — mirné oslabeni az k 25 CZK/EUR v prvnim pololeti kvdli poklesu korunovych trokovych
sazeb, v pololeti druhém naopak slabsi posileni diky hospodafskému oziveni v CR.

Vyhled pro jednotliva aktiva, do kterych Fond prevazné investuje:
- Realitnitrh
o Stavebnictvi pokleslo v roce 2023, na rok 2024 je Cekan mirny rist do 5 %. Trh nemovitosti
zazil mirnou korekci cen do 5 % za CR za 2023 (dle indexu cen nemovitosti), korekci brzdila

ndkladova strana, resp. infla¢ni rdst cen stavebnich materidld, ktery vSak obecné postupné
odeznél, a rlst ceny praci véetné mezd.

o Pokles urokovych sazeb bude impulsem pro Gvérovy trh. Diky poklesu urokd z vkladd a
poklesu hypotécnich drokl dojde k oZiveni hypotécnich uvérd a tim i poptavky
po nemovitostech. OZiveni pomohou i uvolnéna pravidla CNB pro hypotééniho financovani.
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o Meélo by tak dojit k pozvolnému navratu rdstu cen nemovitosti, ten vSak bude selektivni
(z pohledu lokace a kvality), vyvolan spise nizsi novou nabidkou (byt i na strané poptavky
dojde k oziveni). Cenova dostupnost bydleni stéle zstava Spatna kvili silnému rlistu cen

o Situace jednotlivych nemovitosti a developerskych projektd bude silné individualné
ovlivnéna finanénimi parametry jednotlivych projektl, cenou a dostupnosti financovani,
ufizenim nakladl a ziskové marze a kvalitou projektovych kalkulaci. Silnéjsi vliv nez dfive

budou mit i pozadavky ESG, které budou zvySovat nakladovost, ovlivhovat
konkurenceschopnost nemovitosti ¢i projektu a schopnost ziskat si externi financovani a
jeho cenu.

- Uvéry a pohledavky

o Obecné zlstava v ekonomice nizky podil NPL (Uvéry v selhani), at jiZ jde o Uvéry hypotééni,
spotrebitelské nebo nefinancnim podniklim. Mze vS§ak dochdzet k mirnému narlstu vliivem
zpozdéni tohoto ukazatele za vyvojem realné ekonomiky.

o Ocenéni Uvérl na redlnou hodnotu by mél pozitivné ovliviiovat pokles urokovych sazeb
v ekonomice (promitnuty pres pokles bezrizikové Urokové sazby diskontnich faktord).

o Rizikem je vyvoj kreditni marze, kdy situace jednotlivych uvérovych pohleddvek bude silneé
ovlivnéna finanénimi parametry dluznikd, zejména schopnosti generovat cash flow
na Uhradu urokd a jistin, respektive schopnosti své zavazky refinancovat, tedy schopnosti
ziskat nové financovani a za akceptovatelnou cenu, a kreditni marze vstupujici do ocenéni
Uvérd a pohledavek tedy bude silné zaviset na individudinim posouzeni finan¢niho zdravi
dluznika.

- Majetkové Ucasti (neobchodované spolecnosti)

o Ocenéni majetkovych Ucasti bude vroce 2024 pod vlivem dvou potencionalné
protich@idnych vlivll — pokles Urokovych sazeb a individualni vyvoj jednotlivych spole¢nosti
v obdobi doznivajici recese.

o Ocenéni majetkovych UcCasti na realnou hodnotu by mél pozitivné ovlivhovat pokles
urokovych sazeb vekonomice (promitnuty pres pokles bezrizikové Urokové sazby
diskontnich faktord). Tento faktor by také mél zacit (se zpozdénim) podporovat
ekonomickou aktivitu firem a snizovat jejich nakladovost pfi vyuziti Uveérového financovani

o Na druhé strané bude zasadni pro ocenéni majetkovych ucCasti individualni situace
jednotlivych firem, kterd bude silné ovlivnéna jejich financnimi parametry, zejména
schopnosti rlst na trzbach a EBITDA a generovat cash flow a ziskovou marzi, coz byvaji

velmi rliznorodd a bude zaviset na vyvoji odvétvi a schopnosti management( firem obstat
v prostredi vysokych nakladi a dlouhodobého slabého rlistu po pfedchozi cca desetileté
periodé podporujici vyuzivani cizich zdrojl na Ukor viastni ekvity.

Rizikové faktory aktudlniho Ucetniho obdobi

V pribéhu nasledujiciho u¢etniho obdobi budou vyznamnym rizikovym faktorem ndsledujici jevy:

- pomalejsi nez ¢ekany pokles inflace;

- pozvolngjsi nez ocekavany pokles Urokovych sazeb v ekonomice s dopadem na ceny akcii a
dluhopis kvdli trzni poptavce a pfes ocenovaci modely, zplsobujici zhorseni finanéniho zdravi firem
a podporujici sporeni jako alternativu k investovani;

- pokracujici pokles spotfebitelskych utrat a investic osob a firem s naslednym vyznamnym omezenim
ekonomické aktivity napri¢ vsemi sektory ekonomiky (véetné priimyslu a stavebnictvi) a pokracujict
ekonomickou stagnaci;

- zhorSeni ziskovosti firem, rist defaultd a rlst kreditnich pfiraZzek s dopadem na redlnou hodnotu
majetku a dluh( Fondu;

- mezinarodni vlivy majici Sokovy dopad nebo zvySujici riziko.
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Ke dni vyhotoveni Vyroéni zpravy existuje znaéna mira nejistoty ohledné efektu téchto pfedpokladd a rizik
na celosvétovou i tuzemskou ekonomiku, nebot neustéle dochazi k vyvoji. Nelze proto s pozadovanou
pfesnosti stanovit oc¢ekavany dopad vyse uvedenych rizik na redlnou hodnotu majetku a dluhd Fondu.

c) Informace o aktivitach v oblasti vyzkumu a vyvoje (§ 21 odst. 2 pism. ¢) ZoU)

Podfond neni aktivni v oblasti vyzkumu a vyvoje.

d) Informace, zda v Ugetnim obdobi doslo k nabyti viastnich akcii (§ 307 ZOK a § 21 odst. 2 pism. d)
ZoU)

Ke konci Ugetniho obdobi nedrzel Fond, Podfond, ani jeho dcefind spoleénost ani nikdo jiny jménem
Fondu akcie, které by predstavovaly podil na zakladnim kapitalu Fondu.

e) Informaceo aktivitach v oblasti ochrany Zivotniho prostredi a pracovnépravnich vztazich (§ 21 odst.
2 pism. €) ZoU)

Podfond jako Ucetné a majetkové oddélena ¢ast jméni Fondu nevyviji ¢innost v oblasti ochrany Zivotniho
prostfedi. JelikoZz je Podfond Ucetné a majetkové oddélenou ¢asti jméni Fondu, nema Zzadné
zaméstnance, proto ani neni aktivni v oblasti pracovnépravnich vztahd.

f) Informace o tom, zda Fond md pobocku nebo jinou ¢ast obchodniho zavodu v zahrani¢i (§ 21 odst. 2
pism. f) ZoU)

Podfond nema pobocku ani jinou ¢ast obchodniho zavodu v zahranici.

g) Udaje o ginnosti obhospodafovatele Fondu ve vztahu k majetku Fondu v Ugetnim obdobi (§ 291 odst.
1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. b) ZISIF)

Obhospodarovatel vykonaval v priibéhu Ugetniho obdobi ve vztahu k Podfondu standardni ¢innost dle
statutu Podfondu. Z hlediska investic nedos$lo v prlibéhu Ucetniho obdobi k uzavieni zadné nabyvaci
smlouvy.

h) Identifikacni Gdaje kaZzdé osoby provadéjici spravu majetku (portfolio manaZzera), pfipadné externiho
spravce Fondu v rozhodném obdobi a dobé, po kterou tuto ¢innost vykondval, véetné strué¢ného
popisu jeho zkuSenosti a znalosti (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF
a Pfilohou 2 pism. a) VoBUP)

Jméno a piijmeni Ing. Petr Krusina
Dalsi identifikacni Udaje datum narozeni: 24.4.1987

bytem: Klasterského 175, 398 06 Mirovice
Vykon ¢innosti portfolio manazera pro Fond 1.1.2023 - 31.10.2023

Znalosti a zkuSenosti portfolio manazera

Inzenyrsky titul ziskal na Provozné ekonomické fakulté Ceské zeméd&lské univerzity v Praze, obor
Hospodarska politika a sprava. Se spravou majetku a finanénim Ffizenim ma 7-ti letou zkusenost ze
spole¢nosti zabyvajicich se spravou komerénich nemovitosti a fondd kvalifikovanych investor(. Dfive
pUsobil na rdznych pozicich ve finanénich institucich.



VYROCNI ZPRAVA 2023 — Podfond - BIDLI nemovitostni

Jméno a pfijmeni Ing. Milan Khyn

Dalsi identifika¢ni Udaje Datum narozeni: 8.12.1993
Bytem: Kostice 192, 43921 Kostice

Vykon &innosti portfolio manazera pro Fond: 1.11.2023 — 31.12.2023
Znalosti a zkuSenosti portfolio manazera

Milan Khyn ma nékolikaleté zkuSenosti v oblasti kapitalovych trh( a finan¢niho sektoru. Po dobu
nékolika let plsobil jako konzultant, a to zejména v oblasti kapitalovych trhl, zprostfedkovatelském
trhu finanénich nastroji a bankovnim trhu. Poté byl ¢lenem tymu, ktery zakladal nového obchodnika s
cennymi papiry, ve kterém posléze plsobil jako Compliance Officer. Své predchozi zkusenosti od roku
2022 zdrocuje pfi sprave fondl kvalifikovanych investorll se zaméfenim na investiéni cenné papiry,
pohledavky, uvéry, zapUjcky a majetkové ucasti.

i) Identifikacni Gdaje kaZzdého depozitafe Fondu v rozhodném obdobi a dobé, po kterou &innost
depozitare vykondval (§ 291 odst