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SHRNUTl' C Celé portfolio fondu )

AKTIVA CELKEM VYNOS - DLOUHODOBE PF VYNOS - LIKVIDNi PF
527 650 571 CZK 2024 Q1: 3,01 % 12 M: 8,87 % 2024 Q1:1,29% 12 M: 5,93 %

CENA AKCIE
1,3499 CZK

SHRNUTI VYKONNOSTI PORTFOLIA

V prvnim Ctvrtleti roku do$lo ke zhodnoceni investi¢ni akcie 0 2,23 % (dlouhodobé a likvidni portfolio dohromady). Dlouhodoba
¢ast portfolia v tomto Ctvrtleti zhodnotila o0 3,01 % a vykonnost béhem poslednich 12 mésicl dosahla 8,87 %. Likvidni portfolio v
tomto Ctvrtleti zhodnotilo 0 1,29% a vykonnost béhem poslednich 12 mésict dosahla 5,93% p.a.

Dlouhodobé portfolio

Cast portfolia investovana na verejnych trzich zhodnotila o0 4,1 % (tj. 3,4 % po nakladech fondu). Toto zhodnoceni bylo
dano primarné rastem akciovych trhi a zhodnocenim zlata. V pribéhu ¢tvrtletni realokace jsme v portfoliu navysili podil akciové
slozky portfolia investicemi do americkych akcii (index SP500) a globalnich akcii. Naopak jsme z portfolia odprodali akcie UK
Small cap a tim realizovali zisky. V ramci dluhopisové slozky portfolia jsme zainvestovali do ETF dlouhodobych americkych
statnich dluhopisu a ETF americkych statnich dluhopist navazanych na inflaci (TIPS).

Cast portfolia investovana do alternativ zhodnotila o 1,7 %. VV rdmci slozky doslo k pfecenéni pouze &asti portfolia, jelikoZ
nezanedbatelna ¢ast investic je ocefiovana pouze 1x ro¢né (Enern tech lll., Orbit, APS Rapshody, apod.) a jejich ocenéni bude
dostupné az v Q2 2024. V PE fondech Impax a Black Rock Growth equity doslo k ocenéni na zakladé valuace k 31.12. Hodnota
Black Rock GE mirné poklesla z divodu zohlednéni provoznich nakladd fondu, naopak Impax vykazal kladné zhodnoceni. Dale
také doslo k pfecenéni Conseq eko energeticky (na zakladé valuace k 31.12.), ktery vykazal zhodnoceni 2,72 % - toto
zhodnoceni se vztahuje k druhé poloviné roku 2023. Investice do novych private equity fondd (EQT, Vitruvian, Bregal) byly
pfecenény pouze kurzove.

V ramci portfolia PE fondu jsme v Q1 poskytli zavazek ve vySi 150 tis. USD do feeder fondu New Mountain Capital VII. DalSi
investice v ramci portfolia alternativ probéhne v Q2 2024, kdy bude podepsan zavazek k investici do feeder fondu na Veritas IX.

Likvidni portfolio

Likvidni prostfedky byly investovany primarné formou depozit u Unicredit bank s primérnym urokem 5,5 % p.a. Vzhledem ke
klesajicim vynostim jsme zacali penize z depozit pfesouvat do novych investic. Do reverznich repo operaci (zajisténych verejné
obchodovanymi CP) s vynosem 7% p.a. bylo zainvestovano 10,3 mil. KE. Dale jsme také zainvestovali ¢ast portfolia (celkem 9
mil. K&) do dluhopisu banky BNP Paribas s variabilnim vynosem 3M PRIBOR + 0,75 %.
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SITUACE NA TRHU

Globalni kapitalové trhy navazaly na velmi dobré ¢tvrté Ctvrtleti minulého roku a pokracovaly v rlstu. Dafilo se jak

akciim, tak dluhopisiim. Trhy byly v tomto Ctvrtleti ovlivhovany primarné tim, jak investofi zacCali zohledriovat ey, G
oCekavany pokles sazeb a také ristem HDP v americké ekonomice, ktery byl silné nad oCekavanim investord. Druhy

jmenovany faktor ovlivnil primarné americké akcie, které v korunovém vyjadieni zhodnotily o 15 % a tim dosahly
nového historického maxima. B&hem Ctvrtleti se zejména dafilo cyklickym akciim, které v bfeznu dohnaly o, FEn ;;

technologicky sektor. Némecko se navzdory stagnujici ekonomice v tomto Ctvrtleti témér vyrovnalo vykonnosti USA.
Velmi solidnich vynosu dosahly také globaini "vysoce kvalitni" spole¢nosti a Ceské akcie, které si pfipsaly 11 % a 8 %. ==
Asijské trhy za vyspélymi ekonomikami zaostavaly, ale pfesto vzrostly o 5 %. V oblasti komodit se dafilo primarné

Zlatu, které zhodnotilo o 13 %. Tim vystoupalo na novy rekord v korunovém vyjadfeni, zatimco proinflaéni ropa \
zhodnotila 0 19 %. Stfibro a méd dosahly vysokych jednocifernych zisk(l. Na vynosy globalnich dluhopisi mélo "
pFiznivy dopad oslabeni koruny oproti dolaru o 4 %, €imz jejich vykonnost pfekonala vynosy €eskych terminovanych

vkladu. Americké dluhopisy vazané na inflaci, globalni korporatni dluhopisy a dluhopisy rozvijejicich se trhii vzrostly v

korunovém vyjadreni o 5 %. Ceska narodni banka v prib&hu prvniho é&tvrtleti dvakrat sniZila drokové sazby, a to z

6,75 % na 5,75 %. Tyto dva pohyby o -50 bb se promitly i do podnikovych dluhopisu, coz vedlo k ristu jejich cen.

Vyvoj kapitalovych trhd si udrzel ristovou dynamiku také v prvnich tydnech druhého Ctvrtleti, kdy doslo k dalSimu

posileni kurzu dolaru a ristu drahych kov(l, coz kompenzovalo mirny pokles akciovych trha.

encor



REPORT O STAVU A VYVOJI INVESTIC

C Dlouhodobé portfolio)

PREHLED PORTFOLIA

TRIDY AKTIV . Ny
ZMENY V TRIDACH AKTIV

v mil. CZK %
Penize a penézni trh 73,2 31,0 %
Dluhové instrumenty 37,2 15,7 %
Akcie 39,1 16,6 % Penize a penéznl trh
Nemovitosti 42 1,8 %
Komodity a drahé kovy 21,4 9,1 %
Alternativni investice 62,7 26,6 %
Ostatni aktiva -1,8 -0,7 % )

.. Dluhové instrumenty
Ménové zajisténi 0,0 0,0 %
Celkem 236,0 100,0 %

v Akcie
MENY
Ménové Celkova

v mil. CZK zajisténi expozice %
CZK 1511 0,0 1511 64,0 % SOIIOCESY A (NS KoY
EUR 12,6 0,0 12,6 5,3 %
UsSD 72,2 0,0 72,2 30,6 %
GBP 0.0 0.0 0.0 0.0 % 28,0 % 266% Alternativni investice
CHF 0,0 0,0 0,0 0,0 %
DKK 0,0 0,0 0,0 0,0 %
Celkem 236,0 0,0 236,0 100,0 % 2023 Q4 2024 Q1
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C Dlouhodobé portfolio)

VYKONNOST PORTFOLIA

Vykonnost portfolia za posledni 4 Ctvrtleti Kumulativni vykonnost 2024

0,00 % 0,00 % 0,00 %
2023 Q2 2023 Q3 2023 Q4 2024 Q1 2024 Q1 2024 Q2 2024 Q3 2024 Q4
v mil. CZK 5,833 1,085 5,505 6,889 v mil. CZK 6,889
V proc. 2,84 % 0,50 % 2,52 % 3,01 % V proc. 3,01 %

Kumulativné za 12M (%) Anualizovana vykonnost od poc¢atku (p.a.)

Cista: 8,87 % Cista: 3,55 %
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DETAILNI SLOZENIi A VYNOS PORTFOLIA (1/3)

Trida

Produkty

Hodnota (CZK) Alokace (%)

C Dlouhodobé portfolio)

Poplatky

Vynos (CZK) Portfolio

Penize a penézni trh

Dopad ménovych konverzi EUR
Dopad ménovych konverzi USD
suma bu CZK

suma bu EUR

suma bu JPY

suma bu USD

Dopad ménovych konverzi

Conseq depozitni OPF
Terminované depozitum CS (EnCor)
Uget Conseq

Dluhové instrumenty

Akcie

Americké statni dluhopisy 7-10 let (IDTM)

US protiinflaéni kratkodobé dluhopisy TIPS (USD)
Accolade VAR/25

Equa Bank VAR/27

Idavang VAR/25

Moneta Money Bank VAR/30

Saxa 7,00/26

Spolumajitelé 6,62/26

ZDR Investments SICAV a.s. 7.5/2024

Zaijisténa pljcka PMa Properties

Akcie Erste
Akcie Komeréni banka

73 186 904

104 912
310

10 529

14 610 635
57 046 455
1414 063

37 159 344

9 648 761
5794 520
3 294 346
2683 136
1981 690
2941 550

299 848
1792978

8722 514

39 058 033

3 662 630
2953 440

31,0 %

0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
0,0 %
6,2 %
24,2 %
0,6 %

15,7 %

41 %
2,5%
1,4 %
1,1 %
0,8 %
1,2 %
0,1 %
0,8 %
0,0 %
3,7 %

16,6 %

1,6 %
1,3 %

15 232

9 551
5681

29 742

1159 651

104 787
19 759

-140

11482
-80 604
219048
872 805

12 520

861 754

-469

54 865
141 236
71031
236 581
71625
-916

42 079
23 208
222 514

2 647 566

491 748
406 098

EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor

EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor

EnCor
EnCor

encor


Adrián Hatla
Dlouhodobé portfolio


REPORT O STAVU A VYVOJI INVESTIC

DETAILNI SLOZENI A VYNOS PORTFOLIA (2/3)

Trida Produkty

Hodnota (CZK) Alokace (%)

C Dlouhodobé portfolio)

Poplatky

Vynos (CZK) Portfolio

Akcie Moneta

Akcie Vienna Insurance Group (CZK)

Akcie americkych technologickych firem (IUIT)

Akcie britskych spole€nosti s malou trzni kapitalizaci (SXRD)
Akcie regionu Asia-Pacific (CPXJ)

Akcie CEZ

Americké akcie indexu S&P500 (CSPX)

Globalni dividendové akcie (WQDA)

Némecké akcie indexu DAX (DAXEX)

Nemovitosti
Cesky Fond Ptdy B (CZK)
Komodity a drahé kovy
Stfibro - ETC kryté fyzickym stfibrem (PHAG)
Zlato - ETC kryté fyzickym zlatem (IGLN)
Alternativni investice

BlackRock ASIA HY

BlackRock Growth Equity Fund (Lux)
Conseq eko-energeticky, podfond Conseq FKvl SICAV
Enern Tech 3 VC fond

Impax

JET 2 fond fondt, OPF (CZK)

Orbit Capital, Conseq Venture Debt t¥. 12
RHAPSODY, podfond APS CREDIT FUND I1
Cesky podfond lesti |

Bregal Unternehmerkapital

EQT X

2097 324
1798 725
3863 573
3 865 530
1387 746
7761269
11 667 797

4 222 975
4 222 975
21 432 083

21432 083
62 672 155

4 290 967
3889672
11299 010
15 603 600
3617 462
4 887 298
5991 990
5996 100
4 110 356
569 362
961 590

0,9 %
0,8 %
1,6 %
0,0 %
1,6 %
0,6 %
3,3 %
4,9 %
0,0 %

1,8 %
1,8 %
9,1 %

0,0 %
9,1 %

26,6 %

1,8 %
1,6 %
4,8 %
6,6 %
1,5 %
21 %
25%
2,5%
1,7 %
0,2 %
0,4 %

172 721
186 075
204 777
-5 973
118 811
-201 447
448 582
740 048
86 125

2 149 543

-163 664
2313 207

1125 461

452 933
-76 877
299 485

354 856

51273
13 050
22 040

EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor

EnCor

EnCor
EnCor

EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
EnCor
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C Dlouhodobé portfolio)

DETAILNI SLOZENIi A VYNOS PORTFOLIA (3/3)

Trida Produkty Hodnota (CZK) Alokace (%) Poplatky Vynos (CZK) Portfolio
JET Base 1075172 0,5% - - EnCor
Vitruvian Investment 379 575 0,2 % - 8 700 EnCor

Ostatni aktiva -1 755 897 -0,7 % - -1 055 359
Administrace fondu -144 497 -0,1 % - -144 497 EnCor
Danova povinnost -1 217 027 -0,5 % - -361 770 EnCor
Management fee -171 156 -0,1 % - -171 156 EnCor
Naklady Audit (dohad) -232 320 -0,1 % - - EnCor
Poplatek za depozitare -12 100 0,0 % - -12 100 EnCor
Vykonnostni odména -365 837 -0,2 % - -365 837 EnCor
Zavazky -16 461 0,0 % - - EnCor
Zaloha DAN 403 500 0,2 % - - EnCor

Celkem 235 975 596 100,0 % 44 058 6 888 616
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C Likvidni portfolio )

VYKONNOST PORTFOLIA

Vykonnost portfolia za posledni 4 Ctvrtleti Kumulativni vykonnost 2024

1,29 %
0,00 % 0,00 % 0,00 %
2023 Q2 2023 Q3 2023 Q4 2024 Q1 2024 Q1 2024 Q2 2024 Q3 2024 Q4
v mil. CZK 3,606 3,011 3,222 3,293 v mil. CZK 3,293
V proc. 1,51 % 1,60 % 1,58 % 1,29 % V proc. 1,29 %

Kumulativné za 12M (%) Anualizovana vykonnost od poc¢atku (p.a.)

Hruba: 5,93 % Cista: 5,73 % Hruba: 4,48 % Cista: 4,31 %
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DETAILNI SLOZENI A VYNOS PORTFOLIA

C Likvidni portfolio )

Trida Produkty Hodnota (CZK) Alokace (%) Poplatky Vynos (CZK)
Penize a penézni trh 283 284 967 97,1 % - 3 506 292
- 0,0 % - -

UNICREDIT - ucet CZK 630 220 0,2 % - -

Wood - obchodni u¢et CZK - 0,0 % - -

Wood - obchodni u¢et EUR - 0,0 % - -

Wood - obchodni u€et USD - 0,0 % - 5217

Reverzni repo (Americké akcie indexu S&P500 (CSPX)) 654 497 0,2 % - 5927

Reverzni repo (Americké statni dluhopisy 7-10 let (IDTM)) 2063 700 0,7 % - 18 689

Reverzni repo (Globalni akcie s vysokou dividendou (EUNL)) 2 969 551 1,0 % - 26 893

Reverzni repo (Zlato - ETC kryté fyzickym zlatem (IGLN)) 4 756 840 1,6 % - 43 079
Terminované depozitum CS (CCEB Likvidni) 272 210 159 93,3 % - 3406 488

Dluhové instrumenty 9 064 980 31% 3 000 74 480
BNP FLOAT 02/22/29 9 064 980 3.1 % 3000 61980

ZDR Investments SICAV a.s. 7.5/2024 - 0,0 % - 12 500

Ostatni aktiva -674 971 -0,2 % - -514 166
Administrace fondu -125 880 0,0 % - -125 880

Danova povinnost -322 509 -0,1 % - -161 415
Manazersky poplatek -226 583 -0,1 % - -226 583

Celkem 291 674 975 100,0 % 3000 3012 894
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DULEZITA UPOZORNENI

Smlouva o obhospodarfovani portfolia mezi EnCor Asset Management, investi¢ni spole€nost, a.s. (EnCor) a zakaznikem
opraviiuje EnCor spravovat investované prostfedky v ramci dohodnuté investi¢ni strategie dle vlastniho uvazeni a bez
pfedchoziho souhlasu zakaznika. VSechny realizované investice jsou zalozeny na kvalifikovanych rozhodnutich EnCor
provadénych s odbornou péci a za nejlepSich podminek dosazitelnych na trhu. K provadéni obchodl vyuziva EnCor spole¢nost
WOOD & Company Financial Services a. s.

Riziko spojené s obchodovanim s investiénimi nastroji nese zakaznik a vynosy ¢&i zachovani hodnoty investovanych prostredk
neni zaruceno. Vysledky dosazené v minulosti nejsou zarukou vysledkd v budoucnosti. Zakaznici by méli mit povédomi o
obsahu dokumentl poskytnutych ze strany EnCor, zejména informaci o investi¢nich sluzbach, zasadach provadéni pokynu a
investi¢nich nastrojich a rizicich spojenych s investovanim do téchto investi¢nich nastroji. Tyto dokumenty mohou byt také ¢as
od ¢asu aktualizovany.

EnCor zada Zakaznika, aby jej bez zbyte¢ného odkladu informoval o zméné vyznamnych skute¢nosti uvedenych v investi¢nim
dotazniku, pfedevSim o téch, které mohou mit vliv na zvolenou investi¢ni strategii (napf. podstatna zména vySe pfijmua &i
vydaju). Poskytnutim pravdivych a aktualnich informaci zakaznik umoznuje Iépe vyhodnotit vhodnost investi¢nich strategii.

Kontakt

Lubor Zalman Adrian Hatla

Partner Portfolio Manager

EnCor Asset Management, investi¢ni spole¢nost, a.s. EnCor Asset Management, investi¢ni spole¢nost, a.s.
Udolni 1724/59, Branik Udolni 1724/59, Branik

147 00 Praha 4 147 00 Praha 4

email: Izalman@encorwealth.com email: ahatla@encorwealth.com
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LIKVIDITA PORTFOLIA

Likvidni Portfolio Dlouhodobé portfolio
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SOULAD S INVESTICNiM KODEXEM CCE

V souladu s investi¢nim kodexem nejsou v portfoliu fondu pfimo zastoupeny Zadné investi¢ni nastroje, které by kolidovaly s filozofii
ESG. Nepfimd expozice skrz fondy dosahuje 0,30 %.

Tézba a Alkohol, cigarety, Sazky Celkem ve  Zastoupeniv  Expozice
Nepfima expozice skrze fondy hutnictvi zbrané fondech portfoliu fondu
Americké akcie (CSPX) 2,50% 1,93% 0,00% 4,43% 3,30% 0,15%
Neémecké akcie indexu DAX (DAXEX) 0,00% 7,18% 0,00% 7,18% 0,00% 0,00%
Akcie regionu Asia-Pacific (CPXJ) 9,68% 0,00% 0,00% 9,68% 1,60% 0,15%
Celkem 0,30%

Pozice se silnym ESG pristupem

Private Equity fond EQT X
Fond zaméreny na investice v oblastech zdravotnictvi a technologii. EQT své investice vybira tak, aby nejen dosahly
maximalniho vynosu pro klienty, ale aby jednotlivé investice zaroven prospivaly spoleénosti a planeté. Jejich investice jsou
napriklad v oblastech logistiky ve farmacii, nebo mezi vyrobci odborného Iékarské vybaveni.

Private Equity fond Impax IV
Fond zaméreny na investice do energetickych firem plsobici v oblastech obnovitelnych zdroji (vétrnd a solarni
energie). Fond investuje tak, aby by financované projekty mély minimalni dopad na Zivotni prostfedi a nevznikaly Zadné
vyznamné negativni zbytkové dopady po prodeji projektu.

Cesky fond lesti
Investice do lesli a lesnich pozemkd, a to zejména prostiednictvim kapitalovych vstupli do spolecnosti, v jejichz majetku se
tato aktiva nachazi. Vyuziva metody Pro Silva, ktera vychaziz prestavby lesa tak, aby byl zdravéjsi a zvysila se celkova
produkce. Drevo se tézi prabéziné, vybérovym zplisobem, to zvySuje biodiverzitu a zadrzuje vice vody v krajiné a tim zmirruje
erozi a brzdi Siteni kalamit.

encor



REPORT O STAVU A VYVOJI INVESTIC

C Dlouhodobé portfolio)

SROVNANI S BENCHMARKY

Benchmark pro slozku portfolia, ktera neni alokovana do alternativnich investic je spravovana dle EnCor Vyvdzené
strategie (bez alokace do alternativa nemovitosti).

Srovnani vykonnosti s benchmarkem
Vaha Zhodnoceni Q1 Komponenta

Ceské statni dluhopisy (2Y) 30% 1,44% TRXVCZGOV2D — Total return Index
Americké statni dluhopisy (2Y) 15% 4,91% TRXVUSGOV2U — Total return Index
Globalni akcie 45% 13,58% MIWOO00000PUS - Total return Index
Zlato 10% 12,73% GOLDLNPM

Vykonnost portfolia vs benchmark 23 Q2 23 Q3 23 Q4 24 Q1

Portfolio hruby vynos vynos (bez alternativ) 3,43% 0,59% 3,80% 4,06%

Portfolio Cisty vynos (bez alternativ) 2,94% 0,12% 3,17% 3,43%
Benchmark 3,62% 1,73% 5,40% 8,56%
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