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REPORT O STAVU A VYVOJI INVESTIC

SHRNUTI Cely majetek

AKTIVA CELKEM VYNOS - Dlouhodobé PF

VYNOS - Likvidni PF CENA AKCIE
2024 Q2: 1,09% 12M: 5,08% 1,3692 CZK

565 349 282 CZK 2024 Q2: 2,06% 12M: 8,14%

SHRNUTI VYKONNOSTI PORTFOLIA

Ve druhém ctvrtleti roku doSlo ke zhodnoceni dlouhodobé ¢asti portfolia v tomto ¢tvrtleti zhodnotila 0 2,06 % a vykonnost béhem
poslednich 12 mésict dosahla 8,14 %. Likvidni portfolio v tomto ¢tvrtleti zhodnotilo o 1,09% a vykonnost béhem poslednich 12
mésicu dosahla 5,08% p.a.

Dlouhodobé portfolio

Cast portfolia investovana na vefejnych trzich zhodnotila 0 2,4 % (tj. 1,92 % po nékladech fondu). Toto zhodnoceni bylo dano,
obdobné jako v Q1, rdstem akciovych trhi a zhodnocenim zlata. V pribéhu ¢&tvrtletni realokace jsme v portfoliu navysili podil akciové
slozky portfolia investicemi do Eeskych akcii, indexu malych britskych firem (UK Small cap) a indexu DAX 30. Naopak jsme z portfolia
odprodali akcie UK Small cap a tim realizovali zisky. V ramci dluhopisové slozky portfolia jsme zainvestovali do dluhopist SAXO
Bank a také navysili alokaci do americkych statnich dluhopis(.

Cast portfolia investovana do alternativ zhodnotila 0 2,3 %. V ramci slozky dos$lo k pfecenéni &asti portfolia fondd. Jednalo se
primarné o ty, které zvefejnily vysledky ke konci roku 2023 - jednalo se o Enern tech lll., Orbit, APS Rapshody. V PE fondech Impax
a Black Rock Growth equity doSlo k ocenéni na zakladé valuace k 31.3. V obou pfipadech doSlo ke zhodnoceni podilu (ve srovnani s
ocenénim k 31.12.2023. Investice do novych private equity fond (EQT, Vitruvian, Bregal) byly pfecenény pouze kurzové.

V ramci portfolia PE fondl jsme v Q2 poskytli zavazek ve vysi 200 tis. USD do feeder fondu Veritas IX a zainvestovali 7,5 mil. KE do
Ceského fondu Potysz Health Fund ktery se zaméFuje na investice ve zdravotnictvi (Ambulance a investice do LDN)

Likvidni portfolio

Likvidni prostfedky byly investovany primarné formou depozit u Unicredit bank s prdmérnym urokem 4,5 % p.a. Vzhledem ke
klesajicim vynosum jsme zacali penize z depozit pfesouvat do novych investic. Navysili jsme alokaci do reverznich REPO operaci v
vynosem 5,7% a také jsme nové do portfolia zahrnuli kratkodobé dluhopisy Ceské spofitelny a Tatra banky. Vzhledem k o&ekavani
dalSich poklest urokovych sazeb, planujeme v pfesouvani portfolia do dluhopist pokracovat.
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SITUACE NA TRHU

Globalni akcie si ve 2. Ctvrtleti udrzely vzestupnou trajektorii, zatimco mezinarodni dluhopisové trhy oslabily. Tyto

pohyby na trzich odrazeji vy$$i hodnoty inflace, nez jaké byly v daném obdobi o¢ekavany, coz napomaha rastu trzeb

a pravdépodobné i vyS§Sim ziskim koétovanych spolecnosti. Vynosy dluhopist vSak maji tendenci rust spolu s 4 P
inflacnimi o&ekavanimi, coZ vytvafi tlak na jejich ceny. (4 -
Nejvykonnéjsimi tfidami aktiv ve Ctvrtleti byly Ceské akcie (+9 % v korunovém vyjadfeni) a americké technologické
akcie (+11 %), pfi€emz prvni z nich tézZily z vysokych ro€nich dividend. Fenomén umélé inteligence i nadale hnal
americkeé technologické akcie stale vyse, coz pomohlo americkému indexu S&P 500 k 4% rdstu za Ctvrtleti. Americké
akcie tak prekonaly Némecko, globalni "vysoce kvalitni" spole€nosti a akcie US/UK Small Cap. Asijsko-pacifické

akcie se v prubéhu Ctvrtleti vyrovnaly americkému S&P 500. V oblasti komodit se zlato rovnéz vyrovnalo americkému "
indexu S&P 500. Stfibro dosahlo jesté lepSiho zhodnoceni, primarné diky silnému rdstu drahych kovu v dubnu. V

oblasti mezinarodnich dluhopisu si v portfoliu pfitomné emise vazané na inflaci udrzely své postaveni ve srovnani s

referenénimi dluhopisy.

Ceska koruna ve druhém &tvrtleti mirné posilila vii&i euru poté, co v prvnim &tvrtleti oslabila. Vagi americkému dolaru

skongila koruna ve 2. &tvrtleti beze zmény, a to i pfes znaénou volatilitu v prib&hu &tvrtleti. Ceské dluhopisy a

hotovost si ve 2. &tvrtleti udrzely stabilni vynos. SniZeni Grokovych sazeb CNB o - 50 bazickych bod(i na za&atku

’\"p
~——
.

"bezrizikové sazby" budou v pfistich Ctvrtletich jednim z hlavnich divodd pro pfesun aktiv do rizikovéjsich investic,
jako jsou napfiklad akcie, nebo komodity.
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Dlouhodobé portfolio

PREHLED PORTFOLIA

TRIDY AKTIV ZMENY V TRIDACH AKTIV
v mil. CZK %
Penize a penézni trh 59,8 248%
Dluhové instrumenty 35,1 14,5 %
Akcie 62.6 26.0 % Penize a penéznl trh
Nemovitosti 4,3 1,8 %
Komodity a drahé kovy 17,1 71 %
Alternativni investice 63,5 26,3 % Diuhové instrumenty
Ostatni aktiva -1,2 -0,5 %
Ménové zajisténi 0,0 0,0 %
Celkem 241,2 100,0 %
Akcie

MENY

Ménové Celkova
v mil. CZK zajiSténi expozice %
CzZK 137,9 0,0 1379 572% Komodity a drahé kovy
EUR 43,5 0,0 435 18,0%
usbD 59,8 0,0 59,8 248 %
GBP 0,0 0,0 0,0 0,0 % 26,6 % 263 %  Alternativni investice
CHF 0,0 0,0 0,0 0,0 %
DKK 0,0 0,0 0,0 0,0 %
Celkem 241,2 0,0 241,2  100,0 % 2024 Q1 2024 Q2
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Dlouhodobé portfolio

VYKONNOST PORTFOLIA

Vykonnost portfolia za posledni 4 Ctvrtleti Kumulativni vykonnost 2024

252%

0,50 %
L1 0,00 % 0,00 %
2023 Q3 2023 Q4 2024 Q1 2024 Q2 2024 Q1 2024 Q2 2024 Q3 2024 Q4
v tis. CZK 1085 5505 6 889 4 853 v tis. CZK 6 889 11741
V proc. 0,50 % 252 % 3,01 % 2,06 % V proc. 3,01 % 5,05 %

Anualizovana vykonnost od poc¢atku (p.a.)
Cista: 3,66 %

Kumulativné za 12M (%)
Cista: 8,14 %
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Dlouhodobé portfolio

DETAILNIi SLOZENIi A VYNOS PORTFOLIA (1/3)

Trida Produkty Hodnota (CZK) Alokace (%) Poplatky Vynos (CZK) Portfolio

Penize a penézni trh 59 819 543 24,8 % - 590 603
Dopad ménovych konverzi EUR - 0,0 % - 2652 EnCor
Dopad ménovych konverzi USD - 0,0 % - 1370 EnCor
suma bu CZK 1963 420 0,8 % - - EnCor
suma bu EUR 140 189 0,1 % - -1 089 EnCor
suma bu JPY 291 0,0 % - -18 EnCor
suma bu USD 117 322 0,0 % - 1965 EnCor
Nevyplacené dividendy 260 205 0,1 % - - EnCor
Dopad ménovych konverzi - 0,0 % - -46 969 EnCor
Conseq depozitni OPF 14 806 169 6,1 % - 211 623 EnCor
Terminované depozitum CS (EnCor) 42 531 946 17,6 % - 421 069 EnCor

Dluhové instrumenty 35073 025 14,5 % - 565 075
Americké statni dluhopisy 7-10 let (IDTM) 11 038 795 4,6 % - 47 418 EnCor
US protiinflacni kratkodobé dluhopisy TIPS (USD) 5001 283 21 % - 66 454 EnCor
Accolade VAR/25 3 324 453 1,4 % - 30 107 EnCor
Equa Bank VAR/27 2689 167 1,1 % - 6 031 EnCor
Idavang VAR/25 2026 359 0,8 % - 132 324 EnCor
Moneta Money Bank VAR/30 2993 375 1,2 % - 51 825 EnCor
SAXOBK 5,75/28 5155 058 21 % - 105 067 EnCor
SAXOBK 6,75/34 2 555 391 1,1 % - 52 552 EnCor
Saxa 7,00/26 289 143 0,1 % - -10 705 EnCor
Spolumaijitelé 6,62/26 - 0,0 % - 44 879 EnCor
Zaijisténa pujcka PMa Properties - 0,0 % - 39123 EnCor
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DETAILNIi SLOZENIi A VYNOS PORTFOLIA (2/3)

Dlouhodobé portfolio

Trida Produkty Hodnota (CZK) Alokace (%) Poplatky Vynos (CZK) Portfolio
Akcie 62 621 149 26,0 % - 1941 229
Akcie CTP NV 2740729 1,1 % - -58 335 EnCor
Akcie Erste 6 013 488 2,5 % - 463 511 EnCor
Akcie Komercni banka 5348 388 22 % - 875 EnCor
Akcie Moneta 4 544 630 1,9 % - 274 624 EnCor
Akcie Vienna Insurance Group (CZK) 1878 117 0,8 % - 141 768 EnCor
Akcie Vienna Insurance Group (EUR) 2165 808 0,9 % - 151 694 EnCor
Akcie americkych technologickych firem (IUIT) - 0,0 % - -121 837 EnCor
Akcie britskych spole€nosti s malou trzni kapitalizaci (SXRD) 11 290 983 4,7 % - 316 050 EnCor
Akcie regionu Asia-Pacific (CPXJ) - 0,0 % - -27 290 EnCor
Akcie CEZ 5180 560 21 % - 408 556 EnCor
Americké akcie indexu S&P500 (CSPX) 6 433 935 2,7 % - 261 901 EnCor
Globalni dividendové akcie (WQDA) 10 082 103 4,2 % - 157 627 EnCor
Némecké akcie indexu DAX (DAXEX) 6 942 408 29 % - -27 918 EnCor
Nemovitosti 4323 023 1,8 % - 100 048
Cesky Fond Pudy B (CZK) 4323 023 1,8 % - 100 048 EnCor
Komodity a drahé kovy 17 106 593 71% - 1 046 820
Zlato - ETC kryté fyzickym zlatem (IGLN) 17 106 593 71 % - 1046 820 EnCor
Alternativni investice 63 535 200 26,3 % - 1444 015
BlackRock 4 444 760 1,8 % - 184 320 EnCor
BlackRock Growth Equity Fund (Lux) 5568 043 2,3 % - -156 134 EnCor
Conseq eko-energeticky, podfond Conseq FKvl SICAV - 0,0 % - - EnCor
Enern Tech 3 VC fond 16 003 200 6,6 % - 399 600 EnCor
Impax 5000 962 21 % - -30 563 EnCor
JET 2 fond fondu, OPF (CZK) 4 887 298 2,0% - - EnCor
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Dlouhodobé portfolio

DETAILNIi SLOZENIi A VYNOS PORTFOLIA (3/3)

Trida Produkty Hodnota (CZK) Alokace (%) Poplatky Vynos (CZK) Portfolio
Orbit Capital, Conseq Venture Debt tf. 12 6418 795 2,7 % - 426 804 EnCor
Potysz Health Fund 7 500 000 3,1 % - - EnCor
RHAPSODY, podfond APS CREDIT FUND I1 6 636 850 2,8 % - 640 750 EnCor
Cesky podfond lesti | 4110 356 1,7 % - - EnCor
Bregal Unternehmerkapital 563 175 0,2 % - -6 187 EnCor
EQT X 951 140 0,4 % - -10 450 EnCor
JET Base 1075172 0,4 % - - EnCor
Vitruvian Investment 375450 0,2 % - -4 125 EnCor

Ostatni aktiva -1 244 603 -0,5% - -834 910
Administrace fondu -121 092 -0,1% - -121 092 EnCor
Danova povinnost -617 185 -0,3 % - -255 415 EnCor
Management fee -177 445 -0,1 % - -177 445 EnCor
Naklady na audit (dohad) -102 850 0,0 % - - EnCor
Poplatek za depozitare -12100 0,0 % - -12 100 EnCor
performance fee 2024 -649 669 -0,3 % - -268 858 EnCor
zavazky -16 461 0,0 % - - EnCor
Zaloha DAN 452 200 0,2 % - - EnCor

Celkem 241 233 930 100,0 % - 4 852 881
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Likvidni portfolio

VYKONNOST PORTFOLIA

Vykonnost portfolia za posledni 4 Ctvrtleti Kumulativni vykonnost 2024

1,60 % 1,58 %
0,00 % 0,00 %
2023 Q3 2023 Q4 2024 Q1 2024 Q2 2024 Q1 2024 Q2 2024 Q3 2024 Q4
v tis. CZK 3011 3222 3293 3225 v tis. CZK 3293 6518
V proc. 1,60 % 1,58 % 1,29 % 1,09 % V proc. 1,29 % 2,37 %

Kumulativné za 12M (%) Anualizovana vykonnost od pocatku (p.a.)
Cista: 5,08 % Cista: 4,21 %
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Likvidni portfolio

DETAILNIi SLOZENI A VYNOS PORTFOLIA

Trida Produkty Hodnota (CZK) Alokace (%) Poplatky Vynos (CZK)
Penize a penézni trh 290 583 919 89,8% 0 3835437
Reverzni repo (Wood & Company Office podfond (EUR)) 17 601 061 5.4 % - 286 561
Reverzni repo (Wood & Company Retail podfond (EUR)) 25144 373 7.7 % . 409 373
Reverzni repo (iShares Core S&-WOOD_FS REPO) - 0,0 % - 4717
Reverzni repo (iShares MSC UK-WOOD_FS) - 0,0 % - 3779
Reverzni repo (iShares MSC Wo-WOOD_FS REPO) - 0,0 % - 31 066
Reverzni repo (iShares Physica-WOOD_FS REPO) - 0,0 % - 45 803
Reverzni repo (iShares T[easur—WOOD_FS REPO) - 0,0 % - 12 795
Terminované depozitum CS (CCEB Likvidni) 247 686 038 76,2 % - 3041 338
Dluhové instrumenty 34 885 041 10,7 % 25 399 147 702
BNP FLOAT 02/22/29 9 096 390 2,8 % - 185 310
Tatra Banka 5,952/26 12 890 343 4,0 % 12 560 -17 819
Ceska spofitelna 5,943/27 12 898 307 4,0 % 12 839 -19 789
0784a83zA408dua 629 864 -0,3% o -629 864
Administrace fondu -149 284 -0,1 % - -149 284
Manazersky poplatek -328 134 -0,1 % - -328 134
Darnova povinnost -152 446 -0,1% - -162 446
Ménové zajisténi -571 297 -0,2% Cc -456 797
Dopad ménového zajisténi (EUR) -571 297 -0,2 % - -456 797
Celkem 324 115 352 100% 25 399 2 896 487
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DULEZITA UPOZORNENI

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

Riziko spojené s obchodovanim s investi¢nimi nastroji nese zakaznik a vynosy ¢i zachovani hodnoty investovanych prostredki
neni zaruéeno. Vysledky dosazené v minulosti nejsou zarukou vysledkd v budoucnosti. Zakaznici by méli mit povédomi o
obsahu dokumentt poskytnutych ze strany EnCor, zejména informaci o investi¢nich sluzbach, zasadach provadéni pokynl a
investiCnich nastrojich a rizicich spojenych s investovanim do téchto investi¢nich nastroju. Tyto dokumenty mohou byt také ¢as
od Casu aktualizovany.

EnCor zada Zakaznika, aby jej bez zbyte€ného odkladu informoval o zméné vyznamnych skute¢nosti uvedenych v investiénim
dotazniku, pfedevsim o téch, které mohou mit vliv na zvolenou investi¢ni strategii (napf. podstatna zména vyse pfijmi Ci
vydajd). Poskytnutim pravdivych a aktualnich informaci zakaznik umoznuje lIépe vyhodnotit vhodnost investi¢nich strategii.

Kontakt

Lubor Zalman Adrian Hatla

Partner Portfolio Manager

EnCor Asset Management, investi¢ni spolecnost, 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 Likvidniho a Dlouhodobého portfolia
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SOULAD S INVESTICNiM KODEXEM CCE

V souladu s investi¢nim kodexem nejsou v portfoliu fondu pfimo zastoupeny Zadné investiéni nastroje, které by kolidovaly s filozofii
ESG. Nepfimd expozice skrz fondy dosahuje 0,33 %.

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% 2,70% 0,12%
Neémecké akcie indexu DAX (DAXEX) 0,00% 7,18% 0,00% 7,18% 2,90% 0,21%
Akcie regionu Asia-Pacific (CPXJ) 9,68% 0,00% 0,00% 9,68% 0,00% 0,00%
Celkem 0,33%

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
napfiklad v oblastech logistiky ve farmacii, nebo mezi vyrobci odborného Iékafské vybaveni.

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

Cesky fond lesti
Investice do lesl a lesnich pozemkd, a to zejména prostifednictvim kapitalovych vstupl do spolecnosti, v jejichz majetku se
tato aktiva nachazi. Vyuzivani metody Pro Silva, kterd vychazi z prestavby lesa tak, aby byl zdravéjsi a zvysila se celkova
produkce. Drevo se tézi prabéziné, vybérovym zplsobem, to zvySuje biodiverzitu a zadrzuje vice vody v krajiné a tim zmirnuje
erozi a brzdi Siteni kalamit.



Priloha 4 - Porovnani vykonnosti s benchmarky

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

Srovnani vykonnosti s benchmarkem
Vaha Zhodnoceni Q2 Komponenta

Ceské statni dluhopisy (2Y) 30% 0,15% TRXVCZGOV2D - Total return Index
Americké statni dluhopisy (2Y) 15% 0,87% TRXVUSGOV2U - Total return Index
Globalni akcie 45% 2,16% MIWOO00000PUS - Total return Index
Zlato 10% 3,98% GOLDLNPM

Vykonnost portfolia vs benchmark 23 Q2 23 Q3 23 Q4 24 Q1 24 Q2
Portfolio hruby vynos vynos (bez alternativ) 3,43% 0,59% 3,80% 4,06% 2,40%
Portfolio Cisty vynos (bez alternativ) 2,94% 0,12% 3,17% 3,43% 1,92%

Benchmark 3,62% 1,73% 5,40% 8,56% 1,54%




