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REPORT O STAVU A VYVOJI INVESTIC

SHRNUTI

AKTIVA CELKEM: VYNOS - Dlouhodobé PF: VYNOS - Likvidni PF:

2025 Q4: 0,91 % 12 M: 3,36 %

622,9 mil. CZK 2025Q4:3,85% 12M:7,12%

SHRNUTI VYKONNOSTI PORTFOLIA

Ve ¢tvrtém Ctvrtleti doslo ke zhodnoceni dlouhodobé ¢asti portfolia 0 3,85 %. Vykonnost béhem poslednich 12 mésicu dosahla
7,12 % Likvidni portfolio v tomto &tvrtleti zhodnotilo 0 0,91 % a vykonnost béhem poslednich 12 mésicl dosahla 3,36 %

Dlouhodobé portfolio

Cast portfolia investovana na verejnych trzich zhodnotila 0 4,45 % (tj. 4,09 % po nakladech fondu a dani). Toto &tvrtleti se
dafilo hlavné akciim, jejichz zastoupeni jsme v ramci fijnové realokace navysovali. Zlato ani toto Ctvrtleti nezaostavalo a dosahlo
dvoucifernych ziskl. Konzervativni sloZzka portfolia byla ulozena v dluhopisovych fondech a generovala stabilni zisky.

Cast portfolia investovana do alternativ zhodnotila o 3,88 % (tj. 3,41 % po nakladech fondu a dani). V ramci této slozky
doslo k vyraznému pfecenéni investice do Black Rock Growth Equity (+14,5 %). V ramci zahrani¢nich fondd EQT, Vitruvian a
Bregal doslo ke kladnému pfecenéni, a to na zakladé valuace k 30.9, coz znadci, Ze se jiz fondy dostaly na konec J-Curve.

V ramci stavajicich investic probéhly capital calls do EQT X a Warburg Pincus Global Growth 15.

Likvidni portfolio

Likvidni portfolio se skladalo z pokladniéni poukazek CNB, reverznich repo operaci, kratkodobych dluhopist a nové také z
private credit fondl. V Q4 jsme pokracovali v nakupech individualnich dluhopist se splatnosti do 3 let. Jednalo se konkrétné o
dluhopisy BNP, EPH a Czech Gas Networks (CEZ). Ke konci étvrtleti byl do portfolia zahrnut private credit fond TPM Privium
(Troviq). Investice do fondu BNP Paribas Diversified Private Credit byla odloZzena na Q1 2026, kdy BNP umozni CCEB
investovat bez omezeni na odkup. Pujcka Diakonii ve vysi 30 mil. KE a penize ulozené v depozitech / pokladni¢nich poukazkach
CNB nejsou pfedmétem fixni ani vykonnostni odmény.
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REPORT O STAVU A VYVOJI INVESTIC

SITUACE NA TRHU

Vv

trhd béhem vétsiny Ctvrtého Ctvrtleti 2025. Akciové indexy v USA, Némecku, Velké Britanii i Japonsku vystoupaly
na nova historicka maxima. Naopak vykonnost amerického technologického sektoru postupné ztracela na sile po
fijnovém rlstu akcii napojenych na umélou inteligenci. V prib&hu mésice jsme snizili expozici viuci tomuto
segmentu i vic¢i mensi pozici v americkych Small Caps a presunuli prostfedky do Sirokého amerického trhu
prostirednictvim indexu S&P 500.

Ceské akcie v zavéru roku vyrazné piekonaly ostatni svétové trhy — ve &tvrtém &tvrtleti pridaly 16% a za cely rok

zaznamenaly vyjime&né zhodnoceni ve vysi 61%. Mezi nejvyraznéjsi tituly patfily Erste Bank a Vienna Insurance

Group, kétované i na prazské burze.
V oblasti komodit zaznamenalo zlato silny rdst — v korunovém vyjadfeni posililo o 11%. Pro tento uchovatel

vvvvvv

vysoké rozpodtové deficity, které centralni banky toleruji — a dokonce podporuji — spiSe snizovanim nez
zvysSovanim urokovych sazeb. Tento vyvoj zvySuje obavy z dlouhodobé inflace a oslabovani mén.

V kombinaci s nejistou geopolitickou situaci tyto faktory pomahaiji vysvétlit nejen silny rdst cen drahych kova, ale
také pokracujici slabou vykonnost mezinarodnich dluhopist. Jejich zastoupeni jsme v Fijnu dale snizili na
minimum. Naopak ¢eské hotovostni a dluhopisové pozice nadale pfinasely mirné kladné vynosy a pfispivaly ke
stabilité portfolia.
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PREHLED PORTFOLIA

TRIDY AKTIV

v mil.

CZK

Vv %

Penize a penézni trh

Dluhové instrumenty

30,8
51,2

10,9 %
18,1 %*

REPORT O STAVU A VYVOJI INVESTIC

Dlouhodobé portfolio

ZMENY V TRIDACH AKTIV

10,9% ] e
Penize a penézni trh

14,2%
Akcie 100,3 35,5 %
Nemovitosti 48  17% Dluhopisy
Komodity a drahé kovy 19,1 6,8 %
Alternativni investice 789 279% }
Ostatni aktiva -2,5 -0,9 % g _
Mé&nové zajisténi 01  00% Akcie
Celkem 282,6 100 %
*Nemovitostni dluhopisy 4,7 % . B Nemovitosti

MENY Mé&nové Celkova — Komodity a drahé kovy
v mil. CZK  zajisténi expozice vV %

CZK 122,7 19,8 142,7 50,4 % 27,9%

EUR 50,1 -19.8 35,0 12.4 % Alternativni investice
uUSD 1051 0,0 105,1 37,2 %

GBP 0,0 0,0 00 00% 2025Q3 - 2025 Q4

CHF 0,0 0,0 0,0 0,0 %

DKK 0,0 0,0 0,0 0,0 %

Celkem 282,6 0,0 282,6 100 %
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REPORT O STAVU A VYVOJI INVESTIC

Dlouhodobé portfolio

VYKONNOST PORTFOLIA

Vykonnost portfolia za posledni 4 Ctvrtleti Kumulativni vykonnost 2025

3,85% 7,12%

2,32%
2,03%

3,15%

2,03%

0,81%
2025Q1 - 2025Q3 2025 Q4 -

1,20% 2025 Q1 2025Q2 2025Q3 2025Q4

2025 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4
v tis. CZK 5132 -3183 6 180 10 465 v tis. CZK 5132 1949 8129 18 594
V proc. 2,03 % -1,20 % 2,32 % 3,85 % V proc. 2,03 % 0,81 % 3,15 % 7,12 %

Kumulativné za 12M Anualizovana vykonnost od pocatku (p.a.)
Cista: 7,12% Cista: 4,28 % (od 30.6.2015 - od zalozeni)
Cista: 8,17 % (od 30.6.2023 - EnCor)
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REPORT O STAVU A VYVOJI INVESTIC
Dlouhodobé portfolio

DETAILNI SLOZENI S PORTFOLIA (1/3)

Trida Produkty Hodnota (CZK) Alokace (%)
Penize a penézni trh 30 829 262 10,9%
UNICREDIT_CCE (B)_CZK 1312072 0,5%
UNICREDIT_CCE (B)_JPY 263 0,0%
UNICREDIT_CCE (B)_EUR 2 865 980 1,0%
UNICREDIT_CCE (B)_USD 354753 0,1%
Pokladni¢ni poukazky CNB 8 000 000 2,8%
ZGstatek Conseq 235 857 0,1%
Conseq depozitni OPF 15 708 350 5,6%
Zaloha DAN 1 406 600 0,5%
Orbit - nevyplacena distribuce kapitalu 969 415 0,3%
Zavazky (poplatky Conseq) -24 029 0,0%
Dluhové instrumenty 51 241 822 18,1%*
SAXOBK 5,75/28 5199278 1,8%
SAXOBK 6,75/34 2611149 0,9%
Moneta Money Bank 4,414/30 7560 210 2,7%
Spolumaijitelé Dluh. 8,35/29 5098 460 1,8%
Banca Comerciala VAR/31 4 838 891 1,7%
Moneta Money Bank VAR/30 12 267 273 4,3%
Saxa 7,00/26 196 097 0,1%
Accolade 6,937/30 3008 893 1,1%
VGP NV 4,25/31 5070661 1,8%
Ishares USD Treasury 1-3Y 5390911 1,9%
*Nemovitostni dluhopisy 4.7%
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DETAILNI SLOZENI PORTFOLIA (2/3)

Trida Produkty Hodnota (CZK) Alokace (%)
Akcie 100 276 946 35,5%
Erste Bank 8516 475 3,0%
CEZ 4018 385 1,4%
KOMERCNI BANKA 6 700 092 2,4%
Moneta Money Bank 6248 174 2,2%
Ishares Core DAX DE 7 743 796 2,7%
VIENNA INSURANCE GROUP_AT 7639619 2,7%
CTP Invest 1521643 0,5%
Ishares Core S&P 500 54 702 090 19,3%
Ishares MSCI Asia-Pacific EX-Japan 3186672 1,1%
Nemovitosti 4 797 347 1,7%
Cesky Fond Pady B (CZK) 4797 347 1,7%
Zlato a drahé kovy 19 108 797 6,8%
Ishares Physical Gold USD 19108 797 6,8%
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DETAILNI

REPORT O STAVU A VYVOJI INVESTIC

SLOZENI PORTFOLIA (3/3)

Dlouhodobé portfolio

Trida Produkty Hodnota (CZK) Alokace (%)
Alternativni investice 78 782 867 27,9%
Orbit Capital, CSQ Venture 5194931 1,8%
Cesky podfond les( | 4277 418 1,5%
RHAPSODY, podfond APS CREDIT FUND 11 7528676 2,7%
ENERN TECH IlI fond fondt, OPF 14 184 598 5,0%
JET 2 fond fond(, OPF (CZK) 5210135 1,8%
Impax 5150 100 1,8%
BlackRock Asia HY 4 546 160 1,6%
BlackRock Growth Equity Fund (Lux) 15729713 5,6%
Bregal IV 1084519 0,4%
EQT X 2 468 706 0,9%
Vitruvian V 885 838 0,3%
New Mountain Partners VII 1229303 0,4%
Veritas Capital Fund IX 484 027 0,2%
KKR North America Fund XIV 202 627 0,1%
Warbung Pincus Global Growth 15 618 960 0,2%
Hg Saturn 4 192 352 0,1%
Verdane Freya XI| 238 886 0,1%
Potysz Health Fund 9555917 3,4%
Ostatni aktiva -2 533 555 -0,9%
Administrace fondu -162 023 -0,1%
Depozitar fondu -24 200 0,0%
EnCor management fee -193 970 -0,1%
EnCor vykonnostni odména (dohad) -930 401 -0,3%
Audit (dohad) + mzdy DR -191 100 0,0%
Danova povinnost -1033 861 -0,4%
Ménové zajisténi 113 928 0,0%
Dopad ménového zajisténi (EUR) 113928 0,0%
Celkem 282 617 414 100%
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Likvidni portfolio

VYKONNOST PORTFOLIA

Vykonnost portfolia za posledni 4 Ctvrtleti Kumulativni vykonnost 2025
3,36%
0,91%
0,86% 0,85%
0,71% 2,43%
1,71%
0,86%

2025Q1 2025Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025Q1 2025Q2 2025Q3 2025Q4
2025 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4
v tis. CZK 2 926 3200 2 680 3313 v tis. CZK 2 926 6 126 8 806 12 119
Vv proc. 0,86 % 0,85 % 0,71 % 0,91 % Vv proc. 0,86 % 1,71 % 2,43 % 3,36 %

Kumulativné Anualizovana vykonnost od poc¢atku (p.a.)

12M: Cista: 3,36 % Cista: 4,00 % (od 03/2019)
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DETAILNi SLOZENi PORTFOLIA (1/2)

Trida Produkty

REPORT O STAVU A VYVOJI INVESTIC

Likvidni portfolio

Hodnota (CZK)

Alokace (%)

Penize a penézni trh
UNICREDIT_CCE (B)_CZK
Reverzni repo (CEZ (EUR))
Reverzni repo (Wood & Company Retail podfond (EUR))
Reverzni repo (Wood & Company Office podfond (EUR))
Pokladniéni poukazky CNB
PUjcka Diakonie - urok
Dluhové instrumenty
J&T Banka 4,9/26
BNP VAR/29
CETIN 3,125/27
Ceska spofitelna 5,943/27
Tatra Banka 4,971/30
PPF TELECOM 3,25/27
OTP Bank VAR/28
Moneta Money Bank VAR/29
EPH 8,00/27
PPF Arena 3,125/26
Czech Gas Networks VAR/26
EPH 6,651/28
PUjcka Diakonie
Mezzanine Capital Fund 9% p.a.

144 442 915

5482 811
27751710
24 927 059
17631334
67 000 000

1 650 000

166 752 338

48 999 600
12 093 930
4988 219
12 668 228
5215721
6161417
6358722
6 069573
4230 844
4973 144
12 214 320
2626119
30 150 000
10 002 500

42,4%
1,6%
8,2%
7,3%
5,2%

19,7%
0,5%
49,0%
14,4%
3,6%
1,5%
3,8%
1,5%
1,8%
1,9%
1,8%
1,2%
1,5%
3,6%
0,8%
8,9%
2,9%
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DETAILNi SLOZENi PORTFOLIA (2/2)

REPORT O STAVU A VYVOJI INVESTIC

Likvidni portfolio

Trida Produkty Hodnota (CZK) Alokace (%)
Investiéni fondy 29 345 000 8,6%
Next Gen Responsibility SICAV (8% p.a.) 5100 000 1,5%
TPM Privium Private Debt Portfolio Class R 24 245 000 7,1%
Ostatni aktiva -1 398 813 -0,4%
Administrace fondu -200 624 -0,1%
Depozitar fondu -24 200 0,0%
EnCor management fee -94 169 0,0%
EnCor vykonnostni odména (dohad) -358 069 -0,1%
Audit (dohad) -90 750 0,0%
Danova povinnost -631 000 -0,2%
Ménové zajisténi 1164 366 0,1%
Dopad ménového zajisténi (EUR) 1164 366 0,3%
Celkem 340 305 807 100%
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DULEZITA UPOZORNENI

Smlouva o obhospodarovani portfolia mezi EnCor Asset Management, investi¢ni spole¢nost, a.s. (EnCor) a zékaznikem
opraviiuje EnCor spravovat investované prostiedky v ramci dohodnuté investi¢ni strategie dle vlastniho uvazeni a bez
pfedchoziho souhlasu zakaznika. VSechny realizované investice jsou zaloZzeny 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 investi¢nimi nastroji nese zakaznik a vynosy €i zachovani hodnoty investovanych prostfedku
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 investiénich 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 investi¢nim
dotazniku, predevsim o téch, které mohou mit vliv na zvolenou investi¢ni strategii (napf. podstatna zména vyse pfijma Ci
vydajl). Poskytnutim pravdivych a aktualnich informaci zakaznik umozriuje 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.
Pernerova 691/42, Karlin Pernerova 691/42, Karlin

186 00 Praha 8 186 00 Praha 8

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 Zzadné investi¢ni nastroje, které by kolidovaly s filozofii
ESG. Nepfimd expozice skrz fondy dosahuje 1,15 %.

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% 19,30% 0,85%
Némecké akcie /DAXEX) 1,90% 5,17% 0,00% 7,07% 2,70% 0,19%
Akcie regionu Asia-Pacific (CPXJ) 9,68% 0,00% 0,00% 9,68% 1,10% 0,11%
Celkem 1,15%

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 prostrednictvim kapitalovych vstupl do spolecnosti, v jejichz majetku se
tato aktiva nachazi. VyuzZivani 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 zmirfiuje
erozi a brzdi Siteni kalamit.



Porovnani vykonnosti s benchmarky

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

Srovnani vykonnosti s benchmarkem

Vaha Vynos Q Komponenta
Ceské statni dluhopisy (2Y) 30% 0,9% TRXVCZGOV2D - Total return Index
Americké statni dluhopisy (2Y) 15% 0,7% TRXVUSGOV2U - Total return Index
Globalni akcie 45% 2,4% MIWOO00000PUS - Total return Index
Zlato 10% 13,2% GOLDLNPM
Zhodnoceni benchmarku 2,77%
Vykonnost portfolia vs benchmark 23 Q2 2303 23Q4 24 Q1 24Q2 24Q3 24 Q4 25Q1 25 Q2 25Q3 25Q4 12 més
Portfolio hruby vynos (bez alternativ) 3,43% 0,63% 3,74% 4,50% 2,10% 3,02% 3,62% 2,28% -1,66% 2,18% 4,45% 7,35%
Portfolio Cisty vynos (bez alternativ) 2,94% 0,13% 3,12% 3,71% 1,56% 2,45% 2,94% 1,91% -1,67% 1,85% 4,09% 6,27%
Benchmark 3,62% 1,73%  5,40% 8,56% 0,04% 3,95%  553% -2,24% -0,50% 3,83% 2,77% 3,79%
Vynos - Volatilita Sharpe
Sharpe ratio Vynos p.a. RF rate RF p.a. ratio
Portfolio hruby vynos (bez alternativ) 11,0% 3,91% 7,06% 5,10% 1,38
Benchmark 13,8% 3,91% 9,86% 7,90% 1,25

Risk-free rate - prmérny vynos CZ 10Y statniho dluhopisu
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