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Ve druhém čtvrtletí roku došlo ke zhodnocení dlouhodobé části portfolia v tomto čtvrtletí zhodnotila o 2,06 % a výkonnost během 
posledních 12 měsíců dosáhla 8,14 %. Likvidní portfolio v tomto čtvrtletí zhodnotilo o 1,09% a výkonnost během posledních 12 
měsíců dosáhla 5,08% p.a.

'ORXKRGREp SRUWIROLR
ýiVW SRUWIROLD LQYHVWRYDQi QD YHĜHMQêFK WU]tFK ]KRGQRWLOD R 2�4 � (tj. 1,92 % po nákladech fondu). Toto zhodnocení bylo dáno, 
obdobně jako v Q1, růstem akciových trhů a zhodnocením zlata. V průběhu čtvrtletní realokace jsme v portfoliu navýšili podíl akciové 
složky portfolia investicemi do českých akcií, indexu malých britských firem (UK Small cap) a indexu DAX 30. Naopak jsme z portfolia 
odprodali akcie UK Small cap a tím realizovali zisky. V rámci dluhopisové složky portfolia jsme zainvestovali do dluhopisů SAXO 
Bank a také navýšili alokaci do amerických státních dluhopisů.
ýiVW SRUWIROLD LQYHVWRYDQi GR DOWHUQDWLY ]KRGQRWLOD R 2�3 �� V rámci složky došlo k přecenění části portfolia fondů. Jednalo se 
primárně o ty, které zveřejnily výsledky ke konci roku 2023 - jednalo se o Enern tech III., Orbit, APS Rapshody. V PE fondech Impax 
a Black Rock Growth equity došlo k ocenění na základě valuace k 31.3. V obou případech došlo ke zhodnocení podílu (ve srovnání s 
oceněním k 31.12.2023. Investice do nových private equity fondů (EQT, Vitruvian, Bregal) byly přeceněny pouze kurzově.
V rámci portfolia PE fondů jsme v Q2 poskytli závazek ve výši 200 tis. USD do feeder fondu Veritas IX a zainvestovali 7,5 mil. Kč do 
českého fondu Potysz Health Fund který se zaměřuje na investice ve zdravotnictví (Ambulance a investice do LDN)

/LNYLGQt SRUWIROLR
Likvidní prostředky byly investovány primárně formou depozit u Unicredit bank s průměrným úrokem 4,5 % p.a. Vzhledem ke 
klesajícím výnosům jsme začali peníze z depozit přesouvat do nových investic. Navýšili jsme alokaci do reverzních REPO operací v 
výnosem 5,7% a také jsme nově do portfolia zahrnuli krátkodobé dluhopisy České spořitelny a Tatra banky. Vzhledem k očekávání 
dalších poklesů úrokových sazeb, plánujeme v přesouvání portfolia do dluhopisů pokračovat.
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iBx3/BPČ V2F4H6 VqH VM6 Vkí V:OMwOB6OČ VN5wŇ6BS VM&6qONRPxN VOw2Q6FOxwHHm V&2OČg4x Vg6&HP/wx5PČ V5BN9xRHqxM- VOw9S VxqB23HBSí VTSOx
Rx9S3SVP2VOw&Č49Vx5w/Ň6QČVMSWWČV9x5PxOSVHP7B246mVP6ŇVQ2F-V3SBSVMV52P-gVx35x3ČVx:6F/M/PSmV4xŇVP2Rxg/9/Vw^qONVOwŇ63
2 VRw2M5@Rx5x3P@ VH VMSWWČg V&HqF^g VF”OxM2Pň49 VqRxB6:PxqOČí VúňPxqS V5BN9xRHq^ VMW2F Vg2QČ VO6P56P4H Vw^qO VqRxBN Vq
HP7B2:PČgHVx:6F/M/PČgHmV4xŇVMSOM/]ČVOB2FVP2VQ6QH49V46PSíV
ý6QMňFxPP@QWČgH VO]Č52gHV2FOHM VM6V:OMwOB6OČ V3SBSV:6qF-V2F4H6VvésVčVMVFxwNPxM-gVMSQ/5]6PČr V2V2g6wH4F-VO649PxBx8H4F-
2F4H6 Vvéšš Včrm VR]H:6gŇ VRwMPČ V& VPH49 VO@ŇHBS V& VMSqxFň49 Vwx:PČ49 V5HMH56P5í V(6Pxg-P VNg@B- VHPO6BH86P46 VH VP25/B6 V9P2B
2g6wH4F-VO649PxBx8H4F-V2F4H6VqO/B6VMňW6mV4xŇVRxgx9BxV2g6wH4F-gNVHP56+NVKtLVcooVFVhčVw^qONV&2V:OMwOB6OČíVěg6wH4F-
2F4H6 VO2F VR]6FxP2BS Vý@g64Fxm V8Bx3/BPČ VeMSqx46 VFM2BHOPČe VqRxB6:PxqOH V2 V2F4H6 VZKdZ) VKg2BB VC2Rí VěqHQqFxlR24H7H4F-
2F4H6Vq6VMVRw^3@9NV:OMwOB6OČVMSwxMP2BSV2g6wH4F-gNVKtLVcooíVúVx3B2qOHVFxgx5HOVq6V&B2OxVwxMP@ŇVMSwxMP2BxV2g6wH4F-gN
HP56+N VKtLVcooí VKO]Č3wx V5xq/9Bx VQ6WO@ VB6RWČ9x V&9x5Px46PČm VRwHg/wP@ V5ČFS VqHBP-gNVw^qON V5w29ň49 VFxM^ VM V5N3PNí Vú
x3B2qOHVg6&HP/wx5PČ49V5BN9xRHq^VqHVMVRxwO7xBHNVR]ČOxgP-V6gHq6VM/&2P-VP2VHP7B24HVN5wŇ6BSVqM-VRxqO2M6PČVM6VqwxMP/PČVq
w676w6P:PČgHV5BN9xRHqSíV
Ú6qF/VFxwNP2VM6V5wN9-gV:OMwOB6OČVgČwP@VRxqČBHB2VM^:HV6NwNVRxO-mV4xVMVRwMPČgV:OMwOB6OČVxqB23HB2íVú^:HV2g6wH4F-gNV5xB2wN
qFxP:HB2 VFxwNP2 VM6 Vkí V:OMwOB6OČ V36&6 V&g@PSm V2 VOx VH VR]6q V&P2:PxN VMxB2OHBHON VM VRw^3@9N V:OMwOB6OČí VÚ6qF- V5BN9xRHqS V2
9xOxMxqO VqH VM6 Vkí V:OMwOB6OČ VN5wŇ6BS VqO23HBPČ VMňPxqí VKPČŇ6PČ VJwxFxMň49 Vq2&63 VÚýEVx Vl Vco V32&H4Fň49 V3x5^ VP2 V&2:/OFN
FM@OP2 V2 VP2 VFxP4H V:6wMP2 VRxqONRP@ VqPHŇNQ6 V2Ow2FOHMHON Ve36&wH&HFxMň49Y VHPM6qOH4 VM VC1)í VýHŇWČ VJwxMP@ VFxwNPxM-
e36&wH&HFxM-Vq2&3SeV3N5xNVMVR]ČWOČ49V:OMwOB6OČ49VQ65PČgV&V9B2MPČ49V5^Mx5^VRwxVR]6qNPV2FOHMV5xVwH&HFxM@QWČ49VHPM6qOH4m
Q2FxVQqxNVP2R]ČFB25V2F4H6mVP63xVFxgx5HOSí
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C1) šzjms omo šzjms cjmkVč
%Zř hzmc omo hzmc šumoVč
ZK, csmu omo csmu khmuVč
iEL omo omo omo omoVč
Cf( omo omo omo omoVč
,)) omo omo omo omoVč
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Dlouhodobé portfolio
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,xR25Vg@PxMň49VFxPM6w&ČV%Zř l omoVč l kVack %PCxw
,xR25Vg@PxMň49VFxPM6w&ČVZK, l omoVč l šVzjo %PCxw
qNg2V3JVC1) šVsazVhko omuVč l l %PCxw
qNg2V3JV%Zř šhoVšus omšVč l lšVous %PCxw
qNg2V3JVyL0 ksš omoVč l lšu %PCxw
qNg2V3JVZK, ššjVzkk omoVč l šVsac %PCxw
ý6MSRB246P-V5HMH56P5S kaoVkoc omšVč l l %PCxw
,xR25Vg@PxMň49VFxPM6w&Č l omoVč l lhaVsas %PCxw
CxPq6GV56Rx&HOPČVůL( šhVuoaVšas amšVč l kššVakz %PCxw
T6wgČPxM2P-V56Rx&HONgVÚKVv%PCxwr hkVczšVsha šjmaVč l hkšVoas %PCxw
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ěg6wH4F-VqO/OPČV5BN9xRHqSVjlšoVB6OVv ,TDr ššVozuVjsc hmaVč l hjVhšu %PCxw
ZKVRwxOHHP7B2:PČVFw/OFx5x3-V5BN9xRHqSVT LKVvZK,r cVoošVkuz kmšVč l aaVhch %PCxw
ě44xB256Vúěřdkc zVzkhVhcz šmhVč l zoVšoj %PCxw
%GN2VE2PFVúěřdkj kVausVšaj šmšVč l aVozš %PCxw
 52M2P8Vúěřdkc kVokaVzcs omuVč l šzkVzkh %PCxw
DxP6O2VDxP6SVE2PFVúěřdzo kVsszVzjc šmkVč l cšVukc %PCxw
KěIůE)Vcmjcdku cVšccVocu kmšVč l šocVoaj %PCxw
KěIůE)Vamjcdzh kVcccVzsš šmšVč l ckVcck %PCxw
K2+2Vjmoodka kusVšhz omšVč l lšoVjoc %PCxw
KRxBNg2QHO6B-Vamakdka l omoVč l hhVujs %PCxw
12QHWO@P/VR^Q:F2VLD2VLwxR6wOH6q l omoVč l zsVškz %PCxw
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:4-2/ SZASZMAMNF ZSVLAK � MAFNMAZZF
ěF4H6VCTLVýú kVjhoVjks šmšVč l lcuVzzc %PCxw
ěF4H6V%wqO6 aVošzVhuu kmcVč l hazVcšš %PCxw
ěF4H6V)xg6w:PČV32PF2 cVzhuVzuu kmkVč l ujc %PCxw
ěF4H6VDxP6O2 hVchhVazo šmsVč l kjhVakh %PCxw
ěF4H6VúH6PP2V PqNw2P46ViwxNRVvC1)r šVujuVššj omuVč l šhšVjau %PCxw
ěF4H6VúH6PP2V PqNw2P46ViwxNRVv%Zřr kVšacVuou omsVč l šcšVash %PCxw
ěF4H6V2g6wH4Fň49VO649PxBx8H4Fň49V7Hw6gVv Z Tr l omoVč l lškšVuzj %PCxw
ěF4H6V3wHOqFň49VqRxB6:PxqOČVqVg2BxNVOwŇPČVF2RHO2BH&24ČVvKIř,r ššVksoVsuz hmjVč l zšaVoco %PCxw
ěF4H6Vw68HxPNVěqH2lL24H7H4VvCLIyr l omoVč l lkjVkso %PCxw
ěF4H6VÚ%1 cVšuoVcao kmšVč l houVcca %PCxw
ěg6wH4F-V2F4H6VHP56+NVKtLcooVvCKLIr aVhzzVszc kmjVč l kašVsoš %PCxw
iBx3/BPČV5HMH56P5xM-V2F4H6Vv.ž,ěr šoVoukVšoz hmkVč l šcjVakj %PCxw
ý@g64F-V2F4H6VHP56+NV,ěIVv,ěI%Ir aVshkVhou kmsVč l lkjVsšu %PCxw

é/68>2<8;<2 NAÝZÝALZÝ MV�AK � MLLALN�
Ú6qFňV(xP5VL^5SVEVvC1)r hVzkzVokz šmuVč l šooVohu %PCxw

k868.2<@A+A.:+1EA48>@ M�AMLSA
FÝ �VMAK � MALNSA�ZL
1B2OxVlV%TCVFwSO-V7S&H4FňgV&B2O6gVv i#ýr šjVšoaVcsz jmšVč l šVohaVuko %PCxw

:5</:7+<2>7FA27>/;<2-/ SÝA
Ý
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EB24Fřx4F hVhhhVjao šmuVč l šuhVzko %PCxw
EB24Fřx4FViwxHO9V%GNHOSV(NP5Vv#N+r cVcauVohz kmzVč l lšcaVšzh %PCxw
CxPq6GV6Fxl6P6w86OH4FňmVRx57xP5VCxPq6GV()M VK Cěú l omoVč l l %PCxw
%P6wPVT649VzVúCV7xP5 šaVoozVkoo amaVč l zssVaoo %PCxw
 gR2+ cVoooVsak kmšVč l lzoVcaz %PCxw
y%TVkV7xP5V7xP5^mVůL(VvC1)r hVuujVksu kmoVč l l %PCxw
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ůw3HOVC2RHO2BmVCxPq6GVú6PONw6V,63OVO]íV k aVhšuVjsc kmjVč l hkaVuoh %PCxw
LxOSq&Vf62BO9V(NP5 jVcooVooo zmšVč l l %PCxw
řfěLKů,0mVRx57xP5VěLKVCř%, TV(Zý,V š aVazaVuco kmuVč l ahoVjco %PCxw
Ú6qFňVRx57xP5VB6q^V hVššoVzca šmjVč l l %PCxw
Ew682BVZPO6wP69g6wF2RHO2B cazVšjc omkVč l laVšuj %PCxw
%žTVI scšVšho omhVč l lšoVhco %PCxw
y%TVE2q6 šVojcVšjk omhVč l l %PCxw
úHOwNMH2PV PM6qOg6PO zjcVhco omkVč l lhVškc %PCxw

 ;<+<7FA+4<2>+ �MAZNNASLÝ �LV
AK � ��ÝNAFML
ě5gHPHqOw246V7xP5N lškšVosk lomšVč l lškšVosk %PCxw
,2PxM2VRxMHPPxqO lašjVšuc lomzVč l lkccVhšc %PCxw
D2P286g6POV766 lšjjVhhc lomšVč l lšjjVhhc %PCxw
ý/FB25SVP2V2N5HOVv5x925r lšokVuco omoVč l l %PCxw
LxRB2O6FV&2V56Rx&HO/]6 lškVšoo omoVč l lškVšoo %PCxw
R6w7xwg2P46V766Vkokh lahsVaas lomzVč l lkauVucu %PCxw
&/M2&FS lšaVhaš omoVč l l %PCxw
1/Bx92V,ě[ hckVkoo omkVč l l %PCxw

%/54/6 ZNMAZÝÝAFÝL MLLVLAK � NA�
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Dlouhodobé portfolio
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Likvidní portfolio
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Likvidita Likvidního a Dlouhodobého portfolia
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Nepřímá expozice skrze fondy
Těžba a 
hutnictví

Alkohol, cigarety, 
zbraně Sázky Celkem ve 

fondech
Zastoupení v 

portfoliu 
Expozice 

fondu
Americké akcie (CSPX) 2,50% 1,93% 0,00% 4,43% 2,70% 0,12%
Německé 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 silným ESG přístupem

Private Equity fond EQT X

Private Equity fond Impax IV

Český fond lesů

SOULAD S INVESTIČNÍM KODEXEM ČCE
V souladu s investičním kodexem nejsou v portfoliu fondu přímo zastoupeny žádné investiční nástroje, které by kolidovaly s filozofií 
ESG. Nepřímá expozice skrz fondy dosahuje 0,33 %.

Investice do lesů a lesních pozemků, a to zejména prostřednictvím kapitálových vstupů do společnos>, v jejichž majetku se 
tato aktiva nachází. Využívání metody Pro Silva, která vychází z přestavby lesa tak, aby byl zdravější a zvýšila se celková 
produkce. Dřevo se těží průběžně, výběrovým způsobem, to zvyšuje biodiverzitu a zadržuje více vody v krajině a >m zmírňuje 
erozi a brzdí šíření kalamit.

Fond zaměřený na investice do energetických firem působící v oblastech obnovitelných zdrojů (větrná s solární energie). 
Fond investuje tak, aby by financované projekty měly minimální dopad na životní prostředí a nevznikaly žádné významné 
negativní zbytkové dopady po prodeji projektu.

Fond zaměřený na investice v oblastech zdravotnictví a technologií. EQT své investice vybírá tak, aby nejen dosáhly 
maximálního výnosu pro klienty, ale aby jednotlivé investice zároveň prospívaly společnosti a planetě. Jejich investice jsou 
například v oblastech logistiky ve farmacii, nebo mezi výrobci odborného lékařské vybavení.



Srovnání výkonnosti s benchmarkem
Váha Zhodnocení Q2 Komponenta

České státní dluhopisy (2Y) 30% 0,15% TRXVCZGOV2D – Total return Index
Americké státní dluhopisy (2Y) 15% 0,87% TRXVUSGOV2U – Total return Index
Globální akcie 45% 2,16% MIWO00000PUS - Total return Index
Zlato 10% 3,98% GOLDLNPM

Výkonnost portfolia vs benchmark 23 Q2 23 Q3 23 Q4 24 Q1 24 Q2
Portfolio hrubý výnos výnos (bez alternativ) 3,43% 0,59% 3,80% 4,06% 2,40%
Portfolio čistý výnos (bez alternativ) 2,94% 0,12% 3,17% 3,43% 1,92%
Benchmark 3,62% 1,73% 5,40% 8,56% 1,54%

Příloha 4 - Porovnání výkonnosti s benchmarky

Benchmark pro složku portfolia, která není alokována do alternativních investic je spravována dle EnCor Vyvážené 
strategie (bez alokace do alternativ a nemovitosti).


