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YHĚÝýM6 k7ÍŽÝÝŽYMU ŮŽĚMSŽŘUC
Ve třetím čtvrtletí došlo k rekonstrukci portfolia podle investiční strategie EnCor. Zároveň bylo přidáno do fondu likvidní portfolio 
ČCE. V tomto období došlo ke zhodnocení investiční akcie fondu o 1,32%* (dlouhodobé a likvidní portfolio dohromady). 
Dlouhodobá část portfolia v tomto čtvrtletí zhodnotila o 0,5%, zatímco likvidní portfolio (215 mil Kč zainvestovaných od 15.8.) 
zhodnotilo o 0,82% (tj. 6,75% p.a.). Výkonnost dlouhodobé složky portfolia za posledních 12 měsíců dosáhla 8,24% p.a. 
Dlouhodobé portfolio:
V průběhu čtvrtletí docházelo k postupné realizaci odprodeje jednotlivých fondů (dle pokynů zadaných k 30.6.) a dluhopisů z 
portfolia fondu dle plánované změny investiční strategie. Odprodané investiční nástroje jsme následně nahradili 
nízkonákladovými ETF* a vybranými akciemi pražské burzy. Do akciové složky portfolia jsme jsme do portfolia zahrnuli Americké 
akcie indexu S&P 500, Globální dividendové akcie indexu MSCI World, Německé akcie indexu DAX 30 a také akcie regionu 
Asie-pacifik. Kromě mezinárodní složky akcií jsme do portfolia také zahrnuli koš českých dividendových titulů (ČEZ, ERSTE, 
Komerční banka, Moneta, VIG). Jako protiváhu k akciové složce jsme do portfolia zahrnuli také alokaci do zlata.
V rámci dluhopisové složky portfolia jsme realizovali odprodej dluhopisů T-Centrum VAR/24, Conteg Group 5,25/26 a Global 
Agrajes VAR/25, jelikož jejich výnos neodpovídal jejich rizikovosti. Prostředky z odprodeje jsme přesunuli do depozit s výnosem 
6,8% p.a. a plánuje je reinvestovat do vybraných krátkodobých dluhopisů s ratingem.
V rámci složky alternativních investic došlo k přecenění investic v PE fondech Impax a Black Rock Growth equity. Zatímco 
hodnota podílu v Impaxu k 30.6. mírně narostla z důvodu přecenění firem v portfoliu, hodnota podílu v BR Growth Equity mírně 
pokles z důvodu nákladů vyložených na nové akvizice. Do portfolia BR Growth nově přibyla investice do finančního startupu 
Stripe a do společnosti SpaceX.
V rámci portfolia alternativních investic jsme v průběhu čtvrtletí provedli do tří private equity fondů - Vitruvian V (commitment 100 
tis. EUR), EQT X (commitment 200 tis. EUR) a Bregal IV (150 tis. EUR). První capital call to těchto fondů očekáváme na přelomu 
října a listopadu ve výši 15% commitment.
Likvidní portfolio:
Nově vložené prostředky do fondu (215 mil. Kč) byly investovány formou depozit u Unicredit bank s průměrným úrokem 6,75%
p.a. V průběhu čtvrtého čtvrtletí plánujeme část investovat do krátkodobých dluhopisů s ratingem investičního stupně.
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M<6VoKCÍMUk
9A1(0E ,t. K
ě7Iťq7V3VN7IňYIťVZ-S ifvk zšvsVt
éMRSWJ"V&IČZ-RC7IZw kivc škvšVt
%G5&7 hzvc šfvfVt
j7CWJ&ZWČZ& hvo švaVt
áWCW6&ZwV3V6-3S"VGWJw šivk svhVt
%MZ7-I3Z&JIťV&IJ7ČZ&57 iovc ksvsVt
žČZ3ZIťV3GZ&J3 ršvš rovcVt
ýňIWJ"Vq3P&ÚZňIť ovo ovoVt
,c0Hc1 ZMRVR MLLVLAK

F;Ýo
9A1(0E ,t.

kI239y
ýí)(ž7I2f

,c0H39ř
cČ43ý(xc K

(1á šcivš ovo šcivš sšvhVt
pTg šivs ovo šivs sviVt
TOé hcvf ovo hcvf kšvoVt
)*ě ovo ovo ovo ovoVt
(.y ovo ovo ovo ovoVt
éáá ovo ovo ovo ovoVt
,c0Hc1 ZMRVR LVL ZMRVR MLLVLAK
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ZLZZA N ZLZÝA M ZLZÝA Z ZLZÝA Ý

9A1(0EA,t. ivzhi kvfoa cvazz švoac

9A453xE zvkhVt švhhVt kvahVt ovcoVt

Í0z0asul1e8K19ideedvuKELEN

ZLZÝA M ZLZÝA Z ZLZÝA Ý ZLZÝA N

9A1(0EA,t. kvfoa avshk fvaki

9A453xE švhhVt hvkfVt hvskVt

.8180í7(92IAýíAMZkATKI
i58ářQAPVRRAKAAAAAG(67řQAPVRRAK

:28í0(ý39í2řA9ŽH322367A3pA43Hř7H8AT4EíEI
i58ářQAÝVMZAKAAAAAG(67řQAÝVMZAK
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ČGZHDŽ(+RÁŽ)1G(+RHR$,()ÁRŮ) Z:)ŽDHREATUP
jJfpí é53p8H7s i3p237íAT,t.I :03HíxcATKI é340í7Hs šŽ236AT,t.I é357r30(3

éc2fýcAíA4c2I-2fA75u SFAZNNAFSO ÝMVPAK C MAMMOAPFP
r ovoVt r rcšVicz pI(W-

zVicoVoši švsVt r r pI(W-
kVchfVkzk švkVt r cVsho pI(W-

zoa ovoVt r i pI(W-
r ovoVt r zaVico pI(W-

šhVšcoVkik ivcVt r kzšVhkh pI(W-

Unicredit USD
UnicreditV(1á
UnicreditVpTg
UnicreditVDě0
éWN36VCňIWJ_5SVGWIJ7-qť
(WIČ7XV67NWq&ZIťVžěy
E7-CťIWJ3I"V67NWq&ZRCVUnicredit haVafcVšhs kkvhVt r afšVizš pI(W-

%08u39yA(267581c27s ZSAOMÝARPM MZVMAK C NNOAPÝZ
zVšišVfza švhVt r šooVchc pI(W-

r ovoVt r zzVkza pI(W-
kVhiaVzkh švšVt r haVczš pI(W-

r ovoVt r šošVšzs pI(W-
šVsciVhic ovaVt r hkVzoa pI(W-
kVfškVfoo švzVt r ihVhkc pI(W-

kkšVocz ovšVt r ršhVšci pI(W-
kVozkVškf ovfVt r hoViaf pI(W-

r ovoVt r rzikViao pI(W-
cVkkcVchk kvhVt r ššcVkco pI(W-

r ovoVt r fVcoo pI(W-
r ovoVt r sVzza pI(W-
r ovoVt r ššVfšo pI(W-
r ovoVt r iVzfc pI(W-
r ovoVt r šzVkšf pI(W-

%55WM367VF%gdkc
(WIZ79V)-WRNVcvkcdki
pXR3V*3IGVF%gdks
)MW43MV%9-3P7ČVF%gdkc
I63J3I9VF%gdkc
ýWI7Z3VýWI7wV*3IGVF%gdzo 
O3B3Vsvoodki
ONWMRC3P&Z7M"Vivikdki
Er(7IZ-RCVF%gdkh
1égVVIIJ7ČZC7IZČVOV(%FV3lČlVslcdkokh
(WIČ7XVVIJ7ČZVéMRSWN&ČWJ_V8WI6V*
(WIČ7XVVIJ7ČZVéMRSWN&ČwVjWJ"VpJ-WNwV%
(WIČ7XVVIJ7ČZVáWIq7-J3Z&JIťV%
(WIČ7XV8WI6VJwČW57Vú-WŇ7I_5SV6MRSWN&Č^V
(WIČ7XVGW-NW-:ZIť5SV6MRSWN&Č^V%
Zajištěná půjčka PMA Properties a.s. aVszcVckš hvoVt r kkaVoaz pI(W-
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:Hx(c NÝANRFASNM MFVFAK NÝAFZS CSLLAZFF
%G5&7Vp-ČZ7 hVsiaVooo kvkVt hVffo rkksVhoa pI(W-
%G5&7VáWC7-ŇIťV43IG3 zVahfVaaa švaVt hVoak rkziViok pI(W-
%G5&7VýWI7Z3 kVassVksz švzVt kVfao ršoiVhfk pI(W-
%G5&7VF&7II3V IČR-3I57V)-WRNVí(1ám kVazsVšao švzVt kViis šisVkhc pI(W-
%G5&7V-79&WIRV%Č&3rě35&8&5Ví(ěxDm hVkfkVczc kvoVt hVziš ršokVshc pI(W-
%G5&7VLp1 zVohiVako švhVt kVfis siVzcz pI(W-
%C7-&5G"V3G5&7V&I67BRVOřěcooVí(Oěxm aVscaVšof hvoVt aVszš rhšVšfi pI(W-
)MW4:MIťV6&J&67I6WJ"V3G5&7VíAůé%m aVsaiVšsa hvoVt aVsch rziVffi pI(W-
jňC75G"V3G5&7V&I67BRVé%xVíé%xpxm hVkszVica kvoVt hVzfc ršzfVšzo pI(W-
(WIČ7XV IJ7ČZV%G5&7VjWJ"VpJ-WNwV* r ovoVt r hiVisš pI(W-

ěc139(7367( NALLZAZFR MVRAK C PLANMS
(WIČ7XVg73M&ZIť r ovoVt r soVhši pI(W-
L7ČG_VyWI6Vě^6wV*Ví(1ám hVookVkfa švaVt r r pI(W-

.313p(7sAíAp5íuyAH39s MSAMOFASOR PVNAK MSAMPN CFZASFM
1M3ZWVrVpE(VG-wZ"V8wq&5G_CVqM3Z7CVí )Kjm šiVšcfVica svhVt šiVšsh rfkVifš pI(W-

:07c52í7(92fA(29c67(xc SLANROANON ZPVPAK C RPFAZFZ
zViffVciz švsVt r rcoVifo pI(W-
kVfcaVazf švhVt r rššhVzzo pI(W-

r ovoVt r zkhVšzz pI(W-
šoVkisVsšc hvsVt r r pI(W-
šcViozVioo svšVt r r pI(W-

hVsccVfšh kvkVt r zšaVhhs pI(W-
hVaasVkfa kvkVt r šfaVzoo pI(W-

*M35GgW5G Asia High Yield
*M35GgW5GV)-W/ZSVpXR&ZwVyRI6VíKRBm
(WIČ7XVžNNW-ZRI&ZwVžěyá
(WIČ7XV7GWr7I7-97Z&5G_vVNW68WI6V(WIČ7XVyáJVVOI(%F
pI7-IVE75SVzVF(V8WI6
ICN3B IV
DpEVkV8WI6V8WI6^vVžěyVí(1ám
ž-4&ZV(3N&Z3MvV(WIČ7XVF7IZR-7Vé74ZVZ\lVVk cVffšVffo kvsVt r r pI(W-
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g.%ěOžé0vVNW68WI6V%ěOV(gpé EVyTjéV š cVffiVšoo kvsVt r r pI(W-
L7ČG_VNW68WI6VM7Č^V zVfaiVoss švaVt r r pI(W-
*M35GgW5GV(3N&Z3MV(3MM šVkizVšac oviVt r kozVhzš pI(W-
DpEV*3Č7 šVoscVšsk ovcVt r r pI(W-

o67í72fAíH7(9í CMAMNNAZFS CLVOAK C CPÝÝANZM
ršzfVizo rovšVt r ršzfVizo pI(W-
rkoVcso ovoVt r r pI(W-

rcaoVsoo rovzVt r ršcaVsco pI(W-
rškVšoo ovoVt r rškVšoo pI(W-

ršcaVahz rovšVt r ršcaVahz pI(W-
rcaaVcaf rovzVt r ršcfVhfc pI(W-

r ovoVt r ioVfiz pI(W-

%6C&I&ČZ-3Z&WIV877
%R6&Z
é3IWJ3VNWJ&IIWČZ
Depozitář
C3I397C7IZV8772(1á
N7-8W-C3I57V877Vkokz
(WIČ7XVě-&J3Z7VVIIJ7ČZV6wI3C&5G"VNW-Z8WM&WvVžěy 
1:MWS3Vé%@ zciVšzc ovkVt r ršicVcic pI(W-

,c0Hc1 ZMRAPOMAOFL MLLVLAK SLAMLL MALRNARZS
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(.YŮŽŽŮZĚRÁŮ Ě:ŮKDH

tWí322367K4357v30elK(lK4360čc2uKZKB79570č7u

ZLZZA N ZLZÝA M ZLZÝA Z ZLZÝA Ý

(A2d1EA,í. lhzto íhtpi íhiti íhtvv

(A564pE vhloVe vhzíVe vhovVe vhitVe

Y8180l7e92uK9Wí322367K:N:D

ZLZÝA M ZLZÝA Z ZLZÝA Ý ZLZÝA N

(A2d1EA,í. íhtpi ihatl phaví

(A564pE vhzíVe lhpoVe zhoíVe

.9291á8d(3KAsáAMZkATKI
i69xřQAOVRLAKAAAAAUd78řQAOVOOAK

:39á1ds4(á3řA(ú0433478A4cA54Jř809AT5EáEI
i69xřQANVÝFAKAAAAAUd78řQANVZOAK
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ČGĚHDKŽ,RZKŮ3GŽ,RHR(.ŽŮZRÁŮ Ě:ŮKDH
jLžcá é64c908Č i4c348áAT,í.I :140áprATKI é451á80Č tú347AT,í.I

ér3žsrAáA5r3KŽ3žA86H ZZPASSFAOLS FPVRAK C SALÝPASPL
é thtVe é é

vVvíaVvvv thoVe é é
šVpííVtvi íhšVe é é
vViíaVošš thaVe é vvíVíiv
ívlVtvl thvVe é zííVlio

é thtVe é pzVšií
é thtVe é lVvivVšzl
é thtVe é aolVízo
é thtVe é zšVpía
é thtVe é píiVppo
é thtVe é voiVívp
é thtVe é élioViví
é thtVe é évšvVoíz

Nevypořádané transakce
UnicreditVéV/ň1&VjOě (CCEB Likvidní portfolio)
Pww0VéVwťC4w0KFV/ň1&VjOě
Pww0VéVwťC4w0KFV/ň1&VýSZ
Pww0VéVwťC4w0KFV/ň1&VSD.
-žw7NVúVť@LK_C4V/ň&V
Z1:1žúKFVž1~wVráZTDkVS RZ%áZTVéPTT.EsDu
Z1:1žúKFVž1~wVrá58ř87UV8H7GžKNu
Z1:1žúKFVž1~wVrPTT.VdVjw9~UKNVs5KUKC5U8VD1ž:5C1WVlhpčltlzu
Z1:1žúKFVž1~wVrPww0VdVjw9~UKNVT225C1V~w02wK0VrýSZuu
Z1:1žúKFVž1~wVrPww0VdVjw9~UKNVZ1&U58V~w02wK0VrýSZuu
Z1:1žúKFVž1~wVrPww0djw9~UKNVlhéPTT.EsDu
Z1:1žúKFVž1~wVrPww0djw9~UKNVíhéPTT.EsDu
R1ž9FKw:UKHV01~wú5&ř9VIDVrjjý(V 57:50KF portfoliou lvoVizpVaaš plhiVe é vVašiVššp

%19H4(yAd378692r38Č OAMFRAPMP ZVZAK C FOARÝÝ
O.ZVcK:1W&91K&WVDcj%AVUmWmVamočltlz oVvpšVava lhlVe é poVšíí

kK34(yAsáud-8K3ž C LVLAK C CÝAMZZAMPF
.w~U0V9@Kw:H4wVúU65Ú&@KFVrýSZu é thtVe é élVvíiVlvš
.w~U0V9@Kw:H4wVúU65Ú&@KFVrSD.u é thtVe é épšoVpiv

,r10r2 ZÝZARSRAZZZ MLLVLAK C ÝALMMAÝZO
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Adrián Hatla
Likvidní portfolio



Likvidta Likvidního a Dlouhodobého portfolia
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LIKVIDITA

100%

adrian
Přeškrtnutí
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