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Pouzité zkratky

Narizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) ¢. 231/2013 ze dne 19. prosince
2012, kterym se doplfiuje smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU,

AIFMR . . , L . iy . ,
pokud jde o vyjimky, obecné podminky provozovani ¢innosti, depozitare, pakovy
efekt, transparentnost a dohled, ve znéni pozdéjsich predpist

AVANT IS AVANT investiéni spole¢nost, a.s., ICO: 275 90 241, se sidlem Hvézdova 1716/2b,
Nusle, 140 00 Praha 4

Ceska narodni banka

EnCor Funds SICAV, a.s., ICO: 067 60 295, se sidlem Pernerova 691/42, Praha 8
Fone 186 00

IAS/IFRS Mezinarodni standardy Uc¢etniho vykaznictvi pfijaté pravem Evropskeé unie

Hodnota majetku v podfondu snizend o hodnotu dluhd v podfondu ve smyslu
§ 191 odst. 6 ZISIF, pficemz majetek a dluhy podfondu predstavuji majetek a
Fondovy kapital dluhy Fondu z jeho investicni Cinnosti, které byly jako ¢ast jméni Fondu ucetné a
majetkove oddéleny a zahrnuty do podfondu vytvoreného Fondem ve smyslu ust.
§ 165 odst. 1 a2 ZISIF.

ISIN Identifikacni oznaceni podle mezinarodniho systému cislovani pro identifikaci
cennych papir(
Legal Entity Identifier (blize viz https://www.gleif.org/en a
https://www.cdcp.cz/index.php/cz/dalsi-sluzby/lei-legal-entity-
identifier/prideleni-lei)
Ostatni imani Majetek a dluhy Fondu, které nejsou soucasti majetku a dluhd Fondu z jeho
J investicni Cinnosti ve smyslu § 165 odst. 2 ZISIF
Zdakon ¢. 89/2012 Sh., ob&ansky zakonik, ve znéni pozdéjsich predpisl
Podfond Podfond vytvofeny Fondem s nazvem ,EnCor Fixed Income Strategy Podfond”,
NID: 75160714
. Vyhlaska ¢. 244/2013 Sb., o blizsi Upraveé nékterych pravidel zakona o investicnich
VoBUP < ) S L e
spole¢nostech a investi¢nich fondech, ve znéni pozdejsich predpist
Tato vyrocni zprava
Ucetni obdobi Obdobi od 1. 1. 2024 do 31. 12. 2024
ZISIF Zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech,
ve znéni pozdéjsich predpist

Zakon ¢. 93/2009 Sh., o auditorech, ve znéni pozdéjsich predpisl

Zakon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech (zakon o
obchodnich korporacich), ve znéni pozdéjsich predpist

Zdakon ¢. 563/1991 Sb., o Ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpist


https://www.gleif.org/en
https://www.cdcp.cz/index.php/cz/dalsi-sluzby/lei-legal-entity-identifier
https://www.cdcp.cz/index.php/cz/dalsi-sluzby/lei-legal-entity-identifier
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Srovnavacim obdobim v rozvaze, vykazu zisku a ztraty, vykazu zmen vlastniho kapitalu je obdobi koncici
poslednim dnem ucetniho obdobi predchazejiciho Ucetnimu obdobi.

Vysvétlujici poznamky obsahuji dostaCujici informace tak, aby investor fadné porozumél veskerym
vyznamnym zmeénam v hodnotach a vyvoji v U¢etnim obdobi, jez odrazi finanéni vykazy.

Vyroéni zprava je nekonsolidovana.a ovéfena auditorem.

Fond v souladu s ust. § 165 odst. 1 ZISIF vytvafi podfondy jako ucetné a majetkové oddélené casti jmeni
Fondu. O majetkovych pomérech podfond(, jakoz i o dalSich skutec¢nostech, se vede ucetnictvi tak,

Ze umoznilo sestaveni Ucetni zavérky samostatné za Fond i kazdy jeho podfond. Za Podfond je sestavena
Vyroéni zprava.
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Y

Z4akladni idaje o Podfondu

Nazev Podfondu EnCor Fixed Income Strategy Podfond

Sidlo Pernerova 691/42, Praha 8 186 00

NID 75160714

Vznik Podfondu: 13.2.2018
Doba trvani
Podfondu

Typ Fondu a jeho Podfond fondu kvalifikovanych investord dle ust. § 95 odst. 1 pism. a) ZISIF
pravni forma v pravni formé akciové spole¢nosti s proménnym zakladnim kapitalem

doba neurcita

Fond se pfi své ginnosti fidi pravnimi piedpisy véeobecné zavaznymi v Ceské

Pravni rezim X
republice

Zemeé sidla Fondu Ceska republika

Telefonni ¢islo a
webove stranky

+420 230 234 111, www.encorfunds.com

Obhospodarovatel EnCor Asset Management, investi¢ni spole¢nost a.s.

Poznamka Obhospodarovatel je opravnén presahnout rozhodny limit.

Administrator Avant Investi¢ni spolecnost, a.s.

Administrator vykonava pro Fond sluzby administrace ve smyslu ust. § 38

Poznamka odst. 1 ZISIF.

LEI Podfondu 315700TH8JVU9CS2LN27

a) Udaje o cennych papirech Podfondu

Investiéni akcie

Podoba zaknihovany cenny papir v evidenci AVANT IS
Forma najmeéno
Jmenovita hodnota kusové

nejsou prijaty kobchodovani na evropském

Obchodovatelnost ,
regulovaném trhu

PFevoditelnost prevoditelnost je omezena

ISIN CZ0008043106

Poget akcif ke konci Ugetniho obdobf 1906 620 493 ks

Zmény v Ugetnim obdobi

Nove vydané 1165 645 329 ks v objemu 1 510 164 tis. K&
Odkoupené 107 144 299 ks v objemu 139 754 tis. KC
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2. Objektivni zhodnoceni vyvoje podnikani Fondu v Ugetnim obdobf

(ust. § 34 odst. 2 pism. a) ZISIF)

a) Prehled investi¢ni ¢innosti

Fond vytvafi podfondy, jako Ucetné a majetkove oddélené ¢asti jméni Fondu. Fond zahrnuje do podfond
majetek a dluhy ze své investi¢ni ¢innosti. K podfondim Fond vydava investiéni akcie. O majetkovych
pomérech podfondd, jakoz i o dalSich skutecnostech, se vede Ucetnictvi tak, aby umoznilo sestaveni
Ucetni zavérky za kazdy jednotlivy podfond. Veskera ¢innost Fondu probiha na jeho podfondech.

Prehled investiéni dinnosti Podfondu

V pribéhu uc¢etniho obdobi Podfond provadél standardni investiéni ¢innost dle svého statutu. Predmétem
podnikani Podfondu je kolektivni investovani prostfedkl ziskanych od investord na zékladé stanovenych
investi¢nich cill a investiéni strategie Podfondu. Investi¢nim cilem Podfondu jsou zejména investice do
verejné obchodovanych dluhopist a privatnich emisi dluhopist, kratkodobych operaci penézniho trhu
zajisténych vefejné obchodovanymi cennymi papiry (repo operace). Cést portfolia tvofi dopliikové
aktivum v podobé poskytnutych zajisténych tvérd.

V pripadé priznivého ekonomického vyvoje a dostatku zdrojd pro kryti splatnych zévazkd Fond mize
rozhodnout o vyplaté podilu na zisku, i kdyz to aktudlné neplanuje. Podfond neeviduje zadna omezeni
vyuziti zdrojd jeho kapitdlu, které podstatné ovlivnily nebo mohly podstatné ovlivnit provoz Podfondu, a to
ani neprimo.

V prébéhu ucetniho obdobi se fond zaméfil na investovani novych prostfedkd od investord do pofizeni
dal$ich kvalitnich dluhopist v obdobi nadstandardné vysokych urokovych sazeb, aby tak zajistil atraktivni
urokovy vynos v tomto i nékolika dalsich letech.

Hlavnimi zdroji piijmd Podfondu v Ugetnim obdobi tak byly pfijmy z inkasa trokovych vynosu.

V souc¢asné dobé plati, ze fidici organy Fondu pevné nezavazaly Podfond k dal§im vyznamnym investicim,
véetné ocekdvanych zdrojd financovani. V pribéhu Ugetniho obdobi Fond nezavedl 7adné nové
vyznamné produkty ¢i sluzby. Fond neeviduje Zadnad omezeni vyuziti zdrojl jeho kapitalu, které podstatné
ovlivnily nebo mohly podstatné ovlivnit provoz Podfondu, a to ani nepfimo.

b) Finanéni prehled

Ze zverejnéného vykazu Rozvaha (priloha ¢. 2 Vyro¢ni zpravy) Ize definovat finanéni pozici Podfondu
nasledujicimi udaji v tis. K¢:

Ukazatel Stav k,poslednlmu dni Ucetniho
obdobi

Dlouhodoba aktiva 2037223
Kratkodoba aktiva 555278
Aktiva celkem 2 592 501
obdobi
Vlastni kapital 2 554 946
Dlouhodobé zavazky 0
Kratkodobé zavazky 37 555
Pasiva celkem 2 592 501
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c) Prehled portfolia Podfondu

V této Casti je uveden pouze zakladni komentovany prehled o portfoliu Podfondu a jeho vysledcich
za Ucetni obdobi v tis. KC. Vice podrobnosti je uvedeno v auditované Ucetni zavérce v priloze ¢. 2 Vyrocni
Zpravy.

Stav k poslednimu | Stav k poslednimu
Ukazatel dni pfedchazejiciho | dni U¢etniho % podil zmeénav %
ucetniho obdobi obdobi

Celkova aktiva

Podfondu 1286 084 2 592 501 100 101,58
Penézni prostfedky 410 449 427 799 16,50 4,23
Investicni cenne 828827 1772 686 68,38 113,88
papiry dluhové

Akcie, podilové listy 0 330 609 1275 N/A
a ostatni podily 0

OSSN 45 346 60981 2,35 34,48
zapujcky

Ostatni majetek 1462 426 0,02 -70,86

Komentar k pfehledu portfolia

Vyznamna hmotna dlouhodoba aktiva Podfondu jsou uvedena v pfiloze ¢. 3 Vyro¢ni zpravy. Podfond
zaznamenal ve sledovaném ucetnim obdobi vyrazna narlst v objemu aktiv, a to o vice nez 100 %, a to
zejména diky pfilivu novych investord. Objem portfolia dluhopis(, které predstavuji hlavni ¢ast majetku
Podfondu se v porovnani s predchozim obdobim zvysil o 113 % objemu penéznich prostifedkl zdstava
konstantni, jejich podil na portfoliu fondu poklesl na 16,5 %. Objem poskytnutych Gvérd narostl 0 35 %.

d) Prehled vysledkd Podfondu

Ze zvefejnéného vykazu Vysledovka (pfiloha ¢. 2 Vyroéni zpravy) Ize definovat finanéni vykonnost
Podfondu nasledujicimi udaji v tis. K¢:

Stav k poslednimu dni , :
y AP Stav k poslednimu dni . o
Ukazatel predchazejiciho ucetniho AN . zZzmeéna v %
obdobi Ucetniho obdobi

Vynosy z Urokd 47 478 96 628 103,52
Néklady z urokd 1099 31 -97,18
Vyn9§y zelelie 0 1817 N/A
podilt

Naklady na poplatky

a provize (netto mezi 2752 7105 158,18
vynosy a naklady)

AT ) 31734 49 520 56,05
z financ¢nich operaci

Spravni naklady 6019 14124 134,66

Komentar k prehledu vysledk

Nejvyznamnéjsim zdrojem vynosU Podfondu byly drokové vynosy z dluhovych cennych papird a
poskytnutych uvérd. Druhym kli¢ovym zdrojem vynosu byl zisk z financnich operaci. | pfes realizovanou i
nerealizovanou ztratu z derivatovych operaci, byl celkovy zisk z finan¢nich operaci vy$si o vice nez 56 %
oproti pfedchozimu obdobi. Spravni naklady byly ve srovnanim s predchozim obdobim vyssi o 134 %
méreno absolutni hodnotou, nicméné jejich podil na trzbach se zvedl jeno cca 1,9 % z 7,6 % (2023) na 9,8

% (2024).
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V rozhodném obdobi nebyly 7adné mimoradné faktory, které by vyznamné ovlivnily provozni zisk
Podfondu.

e) Prehled zékladnich financ¢nich a provoznich ukazatelli Podfondu

Hlavni finan¢ni ukazatele

Stav k poslednimu dni , .
y A Stav k poslednimu dni . o
Ukazatel predchazejiciho AN . Zmeénav %
O . Ucetniho obdobi
Ucetniho obdobi

Celkové NAV Podfondu

) . . 1065 661tis. K& 2 554 946 tis. K& 139,75
z investi¢ni ¢innosti
Pakovy efekt — metoda o o
hrubé hod. aktiv L% ek €
Pakovy efe,kt,— metoda 191 % 101 % 16
standardni zavazkova
Cisty zisk 65 698 tis. K& 118 874 tis. K& 80,94
Hodnota investi¢ni akcie 1,2564 K& 1,3400 K¢ 6,65

Komentar k hlavnim finanénim ukazateldm

NAV Podfondu predstavuje celkovou hodnotu Fondového kapitalu Podfonduy, tj. celkova hodnota majetku
Podfondu po odecteni vsech diuht Podfondu. NAV Podfondu je ze 100 % pfifazeno investorlm
investujicim do investi¢nich akcii. V priibéhu ucetniho obdobi doslo k narlstu hodnoty investiéni akcie o
6,65 %.

Mira vyuziti pakového efektu je relativné nizka, maximalni mira je dle statutu Fondu stanovena na 300 %.
f) Zdroje kapitalu Podfondu
Nasledujici pfehled udaji vtis. K& vyjadfuje stav dlouhodobych a kratkodobych zdroji kapitalu

k poslednimu dni Ugetniho obdobi. Informace o struktufe vlastniho kapitalu Fondu jsou uvedeny v pfiloze
C. 2 Vyroc¢ni zpravy.

Dlouhodobé zdroje kapitalu Stav k poslednimu dni Ugetniho
v tis. KC obdobi

Vlastni kapital 2 554 946

Cizf zdroje 37 558

Kratkodobé zdroje kapitalu v tis. | Stav k poslednimu dni U&etniho
Ke obdobi

Kratkodobé zavazky 37 595

Komentaf ke zdrojlm financovani

Investicni ¢innost Podfondu je financovana predevsim dlouhodobymi zdroji z vydavanych investicnich
akcii. Cizi zdroje Podfondu tvofi zejména kratkodobé zavazky za novymi investory, ktefi jiz investovali
penize, ale jesté jim nebyly emitovany investi¢ni akcie. V ramci své ¢innosti neni Podfond nucen omezovat
svou investiéni ¢innost z divodU nedostatku zdrojl kapitalu. Pfipadné vypadky ve financovani z ddvodU
odkupt investiénich akcii je schopen pokryt z externich zdrojd nebo operativnim prodejem likvidnich aktiv.
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g) Vyvoj hodnoty akcie v rozhodném obdobi v grafické podobé (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234
odst. 1 pism. j) ZISIF a Pfilohou 2 pism. f) VoBUP)

EnCor Fixed Income Strategy Podfond

1,36000
1,34000
1,32000
1,30000
1,28000

1,26000

Fond v rozhodném obdobi nesledoval ani nekopiroval zadny index nebo jiny benchmark.

h) Udaje tykajici se prosazovani environmentéinich nebo socidlnich vlastnosti a udrzitelnych investic
podle ¢l. 11 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2019/208821) a (daje podle ¢l. 5 az 7
nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2020/852 (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst.
1 pism. j) ZISIF)

Podkladové investice tohoto finan¢niho produktu nezohlednuiji kritéria EU pro environmentalné udrzitelné
hospodarskeé ¢innosti.

Charakter Podfondu

Podfond patfi do kategorie subjektl kolektivniho investovani. Investori do investi¢nich akcii vyddvanych
Fondem maji prdvo na odkup téchto investi¢nich akcii na u¢et Podfondu. Lhata pro vyplatu protiplnéni za
odkupované investi¢ni akcie je uvedena ve statutu Podfondu a jeji délka ¢ini max. 30 dni od konce
kalendarniho mésice, v némz Administrator fondu obdrzel Zadost o odkup.

Investi¢ni strategie / redlnd hodnota investic Podfondu

Investi¢ni strategii Podfondu jsou zejména investice do dluhovych ndstroji (Gvéry, dluhopisy, sménky,
reverzni repo apod.). Dluzniky jsou subjekty jejichz ekonomicka expozice je prevazné vici ekonomice
Ceské republiky a dalSich v ramci Evropy.

Investice Podfondu jsou dostatecné diverzifikovany. Diverzifikaci je zajiSténa vysSi ochrana hodnoty
majetku Fondu v pfipadé selhani jednotlivych investic. Lze ocekavat nizsi absolutni ztratu celkové hodnoty
investic v portfoliu. Podfond drzi ¢ast portfolia v hotovosti nebo v nastrojich, které Ize ve velmi kratké dobé
preménit na penézni prostredky, aniz by Podfond realizoval ztratu.

Lze predpokladat, Ze vyznamnd ekonomicka recese napfi¢ celou ekonomikou mize negativné ovlivnit
realnou hodnotu investic v portfoliu. Takovy pokles by vsak mél byt pouze doc¢asny.

Investovani do dluhovych nastrojl obecné je relevantni investiéni strategii v kterékoliv fazi ekonomického
cyklu. Prizplisobeni se podminkam vyzaduji zejména kritéria pro vybér cilovych nastroj (napf. preference
seniornich nastrojl, pozadavky na vyssi/vice likvidni zajisténi, nizsi LTV, vy$si mira diverzifikace, vylouceni
nékterych ohroZenych sektort apod.).

Aktualné neni zvazovana zmeéna investi¢ni strategie Podfondu.
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Likvidita Podfondu

Bézné pfijmy jsou generovany prevazné uroky z dluhovych ndstrojd v portfoliu Podfondu.

Majetek Podfondu je dostatec¢né likvidni. Podfond disponuje dostate¢nymi zdroji likvidniho majetku, které
mu umoznuji dlouhodobé zajistit bézné naklady na ¢innost spravy vlastniho majetku. Témito béznymi
naklady jsou zejména odména obhospodarovatele, administratora a depozitare. Diky dostatec¢nym
zdrojlm likvidniho majetku nejsou ocekavany potize pfi kryti béznych néklad Podfondu.

hodnoty investi¢nich akcii. Do¢asny pokles realné hodnoty investic v portfoliu Podfondu a celkovy pokles
vykonnosti ekonomiky vSak mdze investory motivovat k okamzitému ukonceni investice. Podfond vsak
disponuje dostatec¢nymi nastroji (viz nize) pro uspokojeni poZzadavkd investord.

V pripadé, Ze nebudou ziskany nové prostfedky Upisem investi¢nich akcii, nové investice budou
realizovany pouze ve formé reinvestovani zdroja z béznych pfijma a z pfijma ukoncenych investi¢nich
prilezitosti. Podfond nema zavazky k pokracéujicimu financovani investic, a proto vyznamné potize s
likviditou pfi realizaci investi¢ni strategie.

Hlavni potfebu likvidity Ize ocekdvat z titulu odkupl investi¢nich akcii. V pripadé potfeby mize Podfond
ucinit nasledujici opatrent:

- zastaveni dalsi investiéni ¢innosti a vyuZiti prostfedkd z ukonéenych investic;

- prodej likvidniho majetku;

- zajisténi dluhového financovani;

- zpenézeni ostatniho majetku;

- doc¢asné pozastaveni odkupovani investi¢nich akcii na dobu az 3 mésicu.

Podfond disponuje dostatecnymi nastroji, jak preklenout kratkodoby i stfednédoby nedostatek likvidnich
prostredkd.

Provozni rizika
Obhospodarovatel a administrator pro Podfond fadneé zajistili veskeré potrebné cinnosti.
V pfipadé zvySené volatility na finanénich trzich Ize o¢ekavat, ze pravidelné ocenovani majetku a dluhd

ocenovani majetku a dluhd Podfondu vSak poskytuje dostate¢né moznosti, jak zohlednit mimoradné
okolnosti.

Piedpoklad nepfetrzitého trvani icetni jednotky

S ohledem na vySe uvedené nebyly identifikovany vyznamné pochybnosti o nepfetrzitém trvani ucetni
jednotky. Podfond je nalezité pfipraven na mozny docasny pokles v realné hodnoté investic. Pro dalsi
fungovani Podfondu by takovy pokles nepfedstavoval pfekazku. Aktualni likvidita Podfondu je zajisténa,
nebot velka ¢ast majetku Podfondu je umisténa v likvidnich nastrojich. Pro feseni pripadnych budoucich
problém s likviditou v pfipadé nadmérnych pozadavkl na odkup byly definovany vhodné néstroje. V
provozni oblasti jsou pro Podfond veskeré potfebné sluzby zajistény.

Vliv ekonomického vyvoje, inflace a zmény urokovych sazeb na hospodareni Podfondu

Fond je ovliviiovan zejména vyvojem v Ceské republice, kterd je vzhledem k malé a oteviené ekonomice
pod silnym vlivem vyvoje v EU (zejména Némecka) a také pod silnym vlivem externich udalosti (napf. kv(li
geografické blizkosti k Ukrajing). Vliv na hospodareni Fondu je pfedevsim prostfednictvim zmény rediné
hodnoty majetku a zavazk(d Fondu.

Ekonomicka situace v priibéhu roku 2024 ani pfes pokles inflace nevykazovala vyrazné znamky zlepseni.
Primyslova produkce na nizsi inflaci vyrazné nereaguije a krize ¢eského prdmyslu tak nadale trva. | kdyz
byl v mezirocnim srovnani podil nezameéstnanych vyssio 0,4 %, tak jsou to pravé domacnosti, které ozivuji

spotrebu.
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V pribéhu roku 2024 CNB snizila hlavni Grokovou sazbu 2tydenni repo sazbu z 6,75 % na 4 %,
pficemz nejrychleji snizovani probéhlo v prvnim pololeti, kdy kazdé rozhodnuti CNB pfineslo pokles
00,5 %. Ve druhé &asti roku pokracovala CNB ve snizovani, nicméné kazdé zasedani jen 0 0,25 %, a
to az do prosince, kdy proces ménového uvolhovani prerusila. Snizeni vyrazné dopomohla inflace,
ktera vlivem vysoké zakladny skokove klesla na pocatku roku 2024 na 2 %. Po zbytek roku se drzela
v toleranénim pasmu CNB, a i kdyz v samotném zavéru roku atakovala jeji horni hranici 3 %, tak v
pasmu nakonec vydrzela. V roce 2025 je ocekdvana prdmeérna inflace 2,5 %. Stejnym smérem, i kdyz
ne tak razantnim, postupovala americka centralni banka Fed a Evropska centralni banka ECB.
Zatimco Fed se k prvnimu snizeni odhodlal az v zafi 2024 a postupnymi kroky snizil sazby z 5,5 % na
4,5 %, ECB poprvé snizila sazby v ¢ervnu a z4 % uzavirala lonsky rok na 3 %. Ke snizeni sazeb
centralni banky pfimély dva dlvody. Prvnim je kombinace zpozdéni ucinkl ménové politiky s
dostatec¢né silnym prfesvédcenim o dalsim postupném poklesu inflace. Druhym je pretrvavajici
slabost ekonomik eurozény u ECB a obavy ze slabnuti trhu prace u Fedu.

Obrazek Ceské ekonomiky se pfilis neméni. Ekonomiku i nadale tahne spotfeba domacnosti, kdyz
V ramci podnikatelského sentimentu je vyvoj v jednotlivych sektorech odlisny. Pfizniva je situace ve
sluzbéach, coz je v souladu s ozZivenim spotfeby domacnosti. Priimysl i stavebnictvi zatim marné
Cekaji na rlstovy impulz. Nizka ndlada v priimyslu je odrazem slabé zahraniéni poptavky, obav
z budouciho ekonomického vyvoje v Némecku a rizik pro automobilovy primysl. Inflace zlstava
v cilovaném inflacnim pasmu.

Ocekavany vyrazny pokles uUrokovych sazeb prakticky s predstinem vedl k poklesu sazeb
depozitnich, coz vroce 2024 podporovalo domacnosti ke zméné investi¢niho chovani. Redlné
urokové sazby vlivem navratu inflace do toleranéniho pasma sice zlstaly v kladnych hodnotach,
nicméné absolutni zhodnoceni ztraci pro domacnosti na atraktivité, a tak se zacinaji poohlizet

po alternativach ¢i jinych moznostech investovani.
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3. Textova ¢ast Vyrocni zpravy

a) Popis vSech vyznamnych udalosti, které se tykaji Fondu a k nimz doslo po skon&eni Ugetniho obdobi,
V€. informaci o skuteCnostech, které nastaly aZ po rozvahovém dni a jsou vyznamné pro naplnéni
Ucelu Vyroeni zpravy (§ 34 odst. 2 pism. b) ZISIF a § 21 odst. 2 pism. a) ZoU)

Po rozvahovém dni nedoslo u Podfondu k Zadné zméné ani skute¢nosti, ktera by byla vyznamna
pro napinéni Ucelu Vyrocni zpravy.

b) Udajeo predpokladaném budoucim vyvoji podnikani Fondu (§ 34 odst. 2 pism. ¢) ZISIF a § 21 odst. 2
pism. b) ZoU)

V pribéhu aktudlniho Uc¢etniho obdobi je zamérem Podfondu nadéle zhodnocovat portfolio cennych
papirl a instrumentd s Urokovym vynosem. Podfond bude realizovat investi¢ni strategii vymezenou ve
statutu Podfondu.

V prabéhu aktualniho uéetniho obdobi bude Podfond nejvice ovliviiovat vyvoj snizovani Urokovych sazeb,
které na jedné strané vedou k rlistu hodnoty stavajicich cennych papirti v portfoliu, na druhé strané vSak
znamenaji mensi vynosy z novych investic.

Fond nadale planuje upisovat investicni akcie. Fond neplanuje ani v roce 2025 vyplatu dividendy.

Makroekonomicky vyhled na rok 2025 byl postaveny na zékladé prognéz CNB, Ceské spofitelny, Komeréni
banky, CSOB, PPF banky a agentury Bloomberg ze z&véru roku 2024 a stoji na téchto pfedpokladech
vyvoje zakladnich fundament( ceské ekonomiky:

Rok 2025 by mél prinést v Ceské republice ekonomické oziveni. Toto oziveni véak nebude nijak
zavratné a mélo by se pohybovat okolo 2,5 % a rlist by mél byt tazen zejména sluzbami a obchodem.
Primyslu v roce 2025 jiz tolik nebude pomahat ani automobilovy primysl. Vyrazné riziko pfedstavuji
mozna cla na dovozy do USA, které jsou aktualné zvazovany. Pro Némecko by takovéto opatreni
znamenalo dalsi faktor limitujici jeho stagnujici ekonomiku, coz by se nutné preneslo negativné i do
Ceského hospodarstvi. Ekonomiku by méla tahnout zejména spotieba, a to jak soukroma, tak vladni.
Spotfebu domacnosti podpofi relativné nizka inflace i silny trh prace a s nim spojeny rist realnych

Model CNB predpokladd, 7e priméma inflace by v roce 2025 méla marginélné vzrist z lofiskych 2,5
% na 2,6 %. Progndzy trhu se priklanéji k opatrnosti, kdyz prvni snizeni Urokovych sazeb ocekavaji
nejdrive v breznu 2025. Na horizontu ménové politiky by inflace pfi slabé domaci poptavce a nizsich
cen energii a pohonnych hmot méla byt velmi blizko 2% inflacniho cile. Ceny energii budou tlacit
inflaci smérem dold, coz dokazuji zvefejnéné ceniky nékterych dodavateld. Obnoveny rist cen
nemovitosti se projevi ve vyssi dynamice imputovaného najemného a znamena naopak proinflacni
tlaky. Prostor pro uvolhiovani ménové politiky tady je, ale bude probihat pomaleji nez v roce 2024.

Podle agentury Bloomberg se drtiva vétsina analytik( shoduje, Ze na zavér roku bude 2tydenni repo
sazba v pasmu 3 - 3,5 %.

Na mezibankovnim trhu neni d@vod k velkému konkurenénimu boji, a tak pokles komerénich uroku
bude u depozitnich urokl pokracovat rychleji, a to jak u korunovych, tak i cizoménovych.

Pomaly rozjezd tuzemské ekonomiky odsune i vyraznéjsi posileni tuzemské meény. Mény rozvijejicich

se trhd by mély v pristim roce obecné téZit z Ustupu rizikové averze i snizovani urokovych sazeb v

USA. Ocekavame, ze koruna prolomi hranici 25 K& a bude se pohybovat v urovni 24,7 — 25 K¢ / EUR.
Vyhled pro jednotliva aktiva, do kterych Fond prevazneé investuje:

Dluhopisy

o U delSich splatnosti oCekavame stabilizaci korunovych trokovych sazeb pobliz soucasnych
urovni. Ve stfednédobém horizontu by zahrani¢ni vyvoj mél branit dalSimu poklesu delSich
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korunovych sazeb, jelikoz v fadé vyspélych ekonomik do budoucna predstavuji riziko
pretrvavajici vysokeé deficity, rostouci vefejny dluh a naklady na jeho obsluhu.

o Pro rok 2025 je ocekdvany pokles kratkého konce kfivky v navaznosti na postupné
vyznamné snizeni reposazby. U delSich splatnosti 10 let Ize o¢ekavat pokles vynost o 0,5 %
na 3,6 %. Vynosova krivka tak bude mit plochy tvar. Trhy pracuji se scénarem poklesu sazeb
v EUi1USA prorok 2025 o Tprocentnibod a vynosy na dlouhém konci 10 let odhaduji na konci
roku 2025 okolo hranice 4 % v pfipadé USA a 2,2 % napr. u némeckého 10letého dluhopisu.

o Kreditni marze (méfeno indexem iTraxx Europe Crossover) se v pribéhu roku 2024
pohybovala v okoli Urovné 300 bodl, a to bez vyraznych vykyvl. Situace jednotlivych
dluhopis bude silné ovlivnéna finanénimi parametry emitentd, zejména schopnosti
generovat cash flow na Uhradu urok( a jistin, respektive schopnosti své zavazky
refinancovat, tedy schopnosti ziskat nové financovani a za akceptovatelnou cenu. Kreditni
marze vstupujici do ocenéni dluhopis( tedy bude silné zaviset na individualnim posouzeni
finan¢niho zdravi emitenta

Uvéry a pohleddvky
o Mira selhani ivérl zdstava pobliz historickych minim a stale svédci o dobré finanéni situaci
soukromého sektoru. V platebni moralce ale najdeme mensi trhliny. Podil nesplacenych
uverd (NPL) roste u spotrfebniho financovani, kde Urokové sazby zlstdvaji zvySené.
V objemnéjsim hypotecnim segmentu je ale situace stabilni.

o Ocenéni uvér(l na redlnou hodnotu by mél pozitivné ovliviiovat pokles urokovych sazeb
v ekonomice (promitnuty pres pokles bezrizikové urokové sazby diskontnich faktord).

o Rizikem je vyvoj kreditni marze, kdy situace jednotlivych uvérovych pohledavek bude silné
ovlivnéna finanénimi parametry dluznikl, zejména schopnosti generovat cash flow
na Uhradu urokd a jistin, respektive schopnosti své zdvazky refinancovat, tedy schopnosti
ziskat nové financovani a za akceptovatelnou cenu, a kreditni marze vstupujici do ocenéni
uverl a pohleddvek tedy bude silné zaviset na individualnim posouzeni finan¢niho zdravi
dluznika.

Rizikové faktory aktudalniho G¢etniho obdobi
V priibéhu aktualniho ucetniho obdobi budou vyznamnym rizikovym faktorem ndsledujici jevy:

Hlavnim tématem roku 2025 budou nejspis obchodni valky, které mohou znacné uskodit leckterym
odvétvim ¢i ekonomikam. V této souvislosti se poprvé objevily trendy presouvani dodavatelskych
fetézcl do blizkych zemi a presmérovani dodavatelskych fetézcl do zemi, které se povazuji
za politicky a ekonomicky bezpecné, aby se zabrdnilo naruseni obchodnich tok.

Otevienost Ceské ekonomiky, kde exporty pfedstavuji 70 % HDP, zpUlsobuje jeji velkou citlivost
na externi Soky. A téch muze pfijit mnoho, od slabé némecké ekonomiky, pres nedostatek dodavek
plynu, az po rozpoutani obchodnich valek.

Slaby ekonomicky rlst v Evropé bude i v letoSnim roce vytvaret tlak na uvolfovani ménovych
podminek ECB. VétSim problémem, nez inflace je nyni redlna ekonomika. Vzhledem k tomu, ze ECB
predpokldada ndvrat inflace na cil na horizontu ménové politiky, ma prostor nizsimi sazbami
ekonomiku podpofit.

Geopoliticka nejistota. Cinsko-americké vztahy se tak stale vice pridavaji ke dvéma dal$im dlezitym
ohnisklm geopolitického napéti — Ukrajiné a Blizkému vychodu. Silici rusky tlak na Ukrajinu vyvolava
silici protitlak Zapadu, a tedy postupnou eskalaci konfliktu. Konflikt na Blizkém vychodé se zmenil z
lokéIniho problému (Gaza) na stéle zfetelngjsi souboj mezi Izraelem a iranem.

Za potencidlni zdroj nestability Ize povazovat také americkou politiku v podobé zavadeéni cel
a migrac¢nich ¢i danovych reforem.
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- Omezeny pokles urokovych sazeb by mél dopad na ceny akcii a dluhopist kvUli trzni poptavce a pfes
ocenovaci modely, zplsobujici zhorSeni finanéniho zdravi firem.

- MuUZe dojit ke zhorSeni ziskovosti firem, rlstu defaultd a rlstu kreditnich pfirdZzek s dopadem
na realnou hodnotu majetku a dluh Fondu.

Ke dni vyhotoveni Vyro¢ni zpravy existuje znacna mira nejistoty ohledné efektu téchto predpokladl a rizik
na celosvétovou i tuzemskou ekonomiku, nebot neustale dochdzi k vyvoji. Nelze proto s pozadovanou
presnosti stanovit o¢ekdvany dopad vySe uvedenych rizik na realnou hodnotu majetku a dluh Fondu.

Dopady ruské invaze na Ukrajinu

Trhy si na vale¢né konflikty zacinaji zvykat a toto riziko automaticky do svych predpovédi zafazuji. Roste
vyCerpanost obou stran a nastup prezidenta Trumpa muze zvySit tlak na pfiméfi. To by umoznilo
ekonomicky restart Ukrajiny i Ruska a patrné pozdéji vedlo k uvolnéni sankci. Evropa by mohla tézit
z levnéjsich energii a vys$si poptavky po exportech. Negativnim scénafem vSak zlstava omezeni americké
pomoci, které by mohlo oslabit ukrajinskou obranu.

0d zahajeni konfliktu (Unor 2022) jiz byly nalezeny alternativy doddvky energii a surovin, ndhradni zdroje
a prepravni a skladovaci kapacity, a pokud nedojde k rozsifeni konfliktu mimo oblast Ukrajiny, nebude mit
valka vyrazny dopad na trhy. Podle analytikd v roce 2025 dojde k mirové dohodé mezi Ruskem a
Ukrajinou.

Hlavni zdroje rizik spojené s okupaci Ukrajiny zdstavaji do té doby totozné, v Case se vsak snizuje jejich
vliv:

- velké vykyvy na financ¢nich trzich, a to zejména pro pfipad vétsi eskalace &i rozsiteni konfliktu;
- dostupnost a ceny surovin a energii s dopadem na zvySeni inflace ¢i obéh zbozi;

- navazujici celkovy pokles ekonomické aktivity, jehoz disledkem bude recese, véetné omezeni
ziskovosti firem a investicni aktivity.

V souvislosti s okupaci ¢asti Ukrajiny Ruskou federaci proved! Fond identifikaci hlavnich rizik, kterym
muze v této souvislosti Celit, a soucasné ve vazbé na identifikovana rizika vyhodnotil, zda u Fondu neni
ohrozen predpoklad nepretrzitého trvani ucetni jednotky.

Fond nevlastni Zadna aktiva v Rusku ¢i na Ukrajiné a ani nema vyznamnou ¢ast investorl z téchto
destinaci.

c) Informace o aktivitach v oblasti vyzkumu a vyvoje (§ 21 odst. 2 pism. c) ZoU)

Podfond neni aktivni v oblasti vyzkumu a vyvoje.

d) Informace, zda v U&etnim obdobi do$lo k nabytf viastnich akcii (§ 307 ZOK a § 21 odst. 2 pism. d)
ZoU)

Ke konci U¢etniho obdobi nedrZel Fond, Podfond, ani jeho dcefina spolecnost ani nikdo jiny jménem
Fondu akcie, které by predstavovaly podil na zakladnim kapitalu Fondu.

e) Informace o aktivitach v oblasti ochrany Zivotniho prostredi a pracovnépravnich vztazich (§ 21 odst.
2 pism. ) ZoU)

Podfond jako Uc¢etné a majetkove oddélena ¢ast jméni Fondu nevyviji ¢innost v oblasti ochrany Zivotniho
prostfedi. Jelikoz je Podfond ucetné a majetkové oddélenou ¢asti jméni Fondu, nema zadné
zaméstnance, proto ani neni aktivni v oblasti pracovnépravnich vztaha.
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f) Informace o tom, zda Fond mé& pobocku nebo jinou ¢ast obchodniho zévodu v zahranici (8§21 odst. 2
pism. f) ZoU)

Podfond nema pobocku ani jinou ¢ast obchodniho zavodu v zahraniéi.

g) Udaje o ginnosti obhospodafovatele Fondu ve vztahu k majetku Fondu v Ugetnim obdobi (§ 291 odst.
1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. b) ZISIF)

Obhospodarovatel vykonaval v prabéhu Ugetniho obdobi ve vztahu k Podfondu standardni Cinnost dle
statutu Podfondu. Z hlediska investic nedoslo v pribéhu Ucetniho obdobi k uzavfeni zadné nabyvaci
smlouvy.

=)

) Identifikaéni (daje kazdé osoby provadéjici spravu majetku (portfolio manaZera), pfipadné externiho
spravce Fondu v rozhodném obdobi a dobé, po kterou tuto ¢innost vykondval, véetné stru¢ného
popisu jeho zkuSenosti a znalosti (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a
Pfilohou 2 pism. a) VoBUP)

Jméno a pifjment Mgr. Lubor Zalman

.. e datum narozpm’: 22.1.1966
Dalsi identifikacni ddaje bytem: Pod Sibenickami 778, 251 64 Mnichovice
Vykon &innosti portfolio manaZera pro Fond: celé Ugetni obdobi

Znalosti a zkuSenosti portfolio manazera

Lubor Zalman pUsobi na finanénim trhu jiz vice nez 25 let a ma rozsahlé zkusenosti napfi¢ finanénim
sektorem. PUsobil na rdznych vedoucich pozicich v Komeréni bance, kde Fidil mimo jiné divizi
Financénich trh& a mél na starosti spravu dluhopisového portfolia banky. Jako generdini Feditel stal
deset let v &ele Raiffeisenbank CR.

Jméno a pfijmeni Ing. Roman Polednik

Dal3f identifikadni daje erlClnallalircalE Lok e
) bytem: 17. listopadu 7, 736 01 Havitov

Vykon ¢&innosti portfolio manaZzera pro Fond celé Ugetni obdobi

Znalosti a zkuSenosti portfolio manazera

Roman Polednik ziskal inzenyrsky titul na VSB — Technické Univerzité v Ostravé, absolvoval odbornou
zkousku pro jednani se zakaznikem v ramci poskytovani investicnich sluzeb. Ma dlouholetou zkusenost

s finanénim Fizenim a spravou majetku v ramci vyrobni spole¢nosti a privatniho investi¢niho holdingu.
0d 2017 pusobi ve skupiné EnCor, od 2021 jako portfolio manazer fondu kvalifikovanych investord.

i) Identifikacni Udaje kaZzdého depozitdfe Fondu v rozhodném obdobi a dobé, po kterou Einnost
depozitare vykonaval (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a Pfilohou 2 pism. b)
VoBUP)

Nazev Ceska sporitelna, a.s.
452 44782

Sidlo Praha 4, Olbrachtova 1929/62, PSC 14000

Vykon ¢innosti depozitare pro Fond celé Ugetni obdobi
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i) Identifika¢ni Gdaje kazdé osoby povérené Uschovou nebo opatrovanim majetku Fondu, pokud je u
této osoby uloZeno vice nez 1 % hodnoty majetku Fondu (8291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst.
1 pism. j) ZISIF a Prilohou 2 pism. c) VoBUP)

V U¢etnim obdobi nebyla takové osoba depozitafem povérena.

k) Identifikacni (daje kazdé osoby opravnéné poskytovat investi¢ni sluzby, kterd vykondvala ¢innost
hlavniho podplrce ve vztahu k majetku Fondu v rozhodném obdobi, a (daj o dobé, po kterou tuto
¢innost vykondvala (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a Pfilohou 2 pism. d)
VoBUP)

V U¢etnim obdobi nevyuzival Podfond sluzeb hlavniho podpdrce.

[) Identifikace majetku, pokud jeho hodnota presahuje 1 % hodnoty majetku Fondu ke dni, kdy bylo
provedeno ocenéni vyuzité pro UcCely této zprdvy, s uvedenim celkové pofizovaci ceny a realné
hodnoty na konci rozhodného obdobi (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a
Pfilohou 2 pism. €) VoBUP)

Tato informace je obsahem pfilohy ¢. 3 Vyrocni zpravy.

m) Soudni nebo rozhod&i spory, které se tykaji majetku nebo naroku vlastnikd cennych papirli nebo
zaknihovanych cennych papir(i vyddvanych Fondem, jestlize hodnota pfedmétu sporu prevysuje 5 %
hodnoty majetku Fondu v rozhodném obdobi, v&. (idajl o vSech statnich, soudnich nebo rozhodg¢ich
Fizenich za Ugetni obdobi, kterd mohla mit nebo v nedévné minulosti méla vyznamny vliv na finanéni
situaci nebo ziskovost Fondu nebo jeho skupiny nebo prohldseni o tom, Ze takova fizeni neexistuiji
(§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a P¥flohou 2 pism. g) VoBUP)

V Ucetnim obdobi nebyl Fond ucastnikem zadnych soudnich nebo rozhod&ich spord, které by se tykaly
majetku nebo narokd vlastnikd cennych papirt nebo zaknihovanych cennych papirt vydavanych Fondem,
kdy by hodnota predmétu sporu prevysovala 5 % hodnoty majetku Podfondu v Ucetnim obdobi.

V Ucetnim obdobi nebyl Fond ugastnikem spravniho, soudniho ani rozhod¢iho fizeni, které mohlo mit
nebo v neddvné minulosti mélo vyznamny vliv na finan¢ni situaci nebo ziskovost Podfondu.

n) Hodnota vSech vyplacenych podild na zisku na jednu investicn( akcii (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni
s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a Prilohou 2 pism. h) VoBUP)

V Ugetnim obdobi nebyla k investiénim akciim vyplacena zadna dividenda.

o) Udaje o skute&né& zaplacené Uplaté obhospodarovateli za obhospodafovani Fondu, s rozlisenim
na Udaje o Uplaté za vykon &innosti depozitare, administratora, hlavniho podplrce a auditora, a idaje
o dalsich nakladech ¢i danich (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF a PFilohou
2 pism. i) VoBUP)

Uplata obhospodarovateli za obhospodatovani 7 791 tis. K&
Uplata depozitafi za sluzby depozitare 2176 tis. K&
Uplata administrétora 2 385 tis. K&
Uplata hlavniho podpdrce 0Kg

Honorar za auditorské sluzby 217 tis. K&
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Udaje o dal3ich nakladech &i danich

Pravni a notarskeé sluzby 771 tis. K¢
Poradenstvi a konzultace 72 tis. K¢
Ostatni spravni naklady 712 tis. K&

Uplaty jsou hrazeny na vrub Fondového kapitdlu Podfondu. Néklady Fondu, které nevznikaji nebo
nemohou vznikat v souvislosti s investi¢ni ¢innosti Zadného podfondu, Ize hradit pouze na vrub Ostatniho
jméni. Veskeré spolecné ndklady, které Ize prifadit k vice podfondim, jsou alokovany pomérné na vrub
Fondového kapitalu vSech dotéenych podfond(, a to v poméru dle vySe Fondového kapitalu dotéenych
podfondl. Veskeré naklady, které nelze jednoznacné pfifadit k urcitému podfondu, jsou alokovany
pomérné na vrub Fondového kapitalu vsech podfondl v poméru dle vyse Fondového kapitalu.

p) Udaje o podstatnych zménéch udaji uvedenych ve statutu investi¢niho fondu, ke kterym doslo
v priibéhu Ugetniho obdobi (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 2 pism. a) ZISIF)

V priibéhu Ucetniho obdobi doslo k nasledujicim podstatnym zménam statutu Podfondu:
S u¢innosti od 01.01.2024 doslo k nasledujici zméné ve statutu podfondu:

e Uprava odmény administratora
S u¢innosti od 01.07.2024 doslo k nasledujici zméné ve statutu podfondu:

e ESG legislativni Uprava

e Uprava odmény depozitaie

e Zavedeni minimalni investice ve vysi 100.000 K¢ nebo jeji ekvivalent v cizi méné v pfipadé, ze
splriuje podminky ust. § 272 odst. 1 pism. a) az h) ZISIF

e /ména sidla spolecnosti

q) Udaje o mzdach, uplatach a obdobnych pifjmech pracovnikd a vedoucich osob, které mohou byt
povazovany za odmeény, vyplacenych obhospodarovatelem Fondu jeho pracovnikim nebo vedoucim
osobam v Ugetnim obdobi, &lenénych na pevnou a pohyblivou slozku, Gdaje o po&tu pracovnik(i a
vedoucich osob obhospodarovatele Fondu a Udaje o piipadnych odménach za zhodnoceni kapitalu,
které Fond nebo jeho obhospodarovatel vyplatil (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni's § 234 odst. 2 pism.
b) ZISIF)

Pracovnici obhospodarovatele (véetné portfolio manazera Fondu) i zmocnéni zastupci statutarniho
organu jsou odmeénovani Clenem statutarniho organu vsouladu s jeho vnitfnimi zasadami
pro odménovani, které byly vytvoreny v souladu s pozadavky AIFMR. Tyto osoby nejsou odménovany
Fondem, a to ani na ucet Podfondu.

Obhospodarovatel Fondu vytvofil systém pro odmérnovani svych pracovnikl, véetné vedoucich osob,
kterym se stanovi, Ze odména je tvorena narokovou slozkou (mzda) a nenarokovou slozkou (vykonnostni
odména). Nenarokova slozka odmeény je vyplacena pfi spinéni predem definovanych podminek, které se
zpravidla odviji od vysledku hospodareni obhospodarovatele a hodnoceni vykonu pfislusného pracovnika.

Obhospodarovatel Fondu je povinen zvefejhiovat Udaje o odmeénovani svych pracovnikd. Vzhledem ke
skuteénosti, Ze obhospodarovatel obhospodafuje vice investi¢nich fond(, jsou niZze uvedena ¢isla pouze
pomérnou ¢asti celkové castky vyplacené obhospodarovatelem Fondu jeho pracovnikdm, nebot
pracovnici obhospodarovatele zajistuji sluzby obhospodarovani zpravidla ve vztahu k vice fonddm.
Obhospodarovatel zavedl metodu vypoctu pomérné ¢astky pfipadajici na jednotlivé fondy zalozenou na
objektivnich kritériich.
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e v pomerné vysi pfiraditelné Podfondu:

Pevna slozka odmeén 1616 325Ke
Pohybliva sloZzka odmeén 116 167,45 Ke
Pocet prijemcl 8
Odmeény za zhodnoceni kapitalu 0Ke

r)  Udaje o mzdéch, platdch a obdobnych pfijmech pracovnikd nebo vedoucich osob, které mohou byt
povazovany za odmeény, vyplacenych obhospodarovatelem Fondu tém z jeho pracovnikd nebo
vedoucich osob, jejichZz ¢innost mé podstatny vliv na rizikovy profil Fondu (§ 291 odst. 1 ZISIF
ve spojeni s § 234 odst. 2 pism. c) ZISIF)

Obhospodarovatel Fondu uplatiiuje specifické zasady a postupy pro odmeénovani ve vztahu
k pracovnikdim, ktefi maji vyznamny vliv na rizika, kterym muze byt vystaven obhospodarovatel Podfondu
nebo obhospodarovany fond. Tyto zasady a postupy v ramci systému odmeénovani podporuji fadné a
ucéinné fizeni rizik a nepodnécuji k podstupovani rizik nad ramec rizikového profilu obhospodarovanych
fondd, jsou v souladu s jejich strategii a zahrnuji postupy k zamezovani stfetu zajmu.

Pracovnici a vedouci osoby, ktefi pfi vykonu cinnosti v ramci své funkce nebo pracovni pozice maji
podstatny vliv na rizikovy profil Podfondu:

e predstavenstvo a dozorci rada;
e portfolio manazer.

Na tuto skupinu osob se rovnéz uplatnuji vyse uvedena pravidla o stanoveni pevné narokové a pohyblivé
nendrokoveé slozce odmeény s tim, ze mzda a vykonnostni odména musi byt vhodné vyvazené. Vhodny
pomeér mezi mzdou a vykonnostni odménou se stanovuje individualné.

e v pomeérné vysi pfiraditelné Podfondu:

Odmeény vedoucich osob 1246 291,60 K&
Pocet prijemcl 4
Odmeény ostatnich pracovnik( 486 200,84 K¢
Pocet prijemcl 4
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4, Prohlaseni opravnénych osob Fondu

Podle naseho nejlepsiho védomi prohlasujeme, Ucetni zaverka, vypracovana v souladu s platnym
souborem Ugetnich standardl, podava vérny a poctivy obraz o majetku, zavazcich, finanéni situaci a
vysledcich hospodareni Podfondu a vyroéni zprava podle zdkona upravujiciho Ucetnictvi obsahuje vérny
prehled vyvoje a vysledkl Podfondu a postaveni Podfondu, spolu s popisem hlavnich rizik a nejistot,
kterym cCeli.

Zpracoval: Mgr. Jan Kubin

Funkce: zmocnény zastupce jediného ¢lena pfedstavenstva spolecnosti
EnCor Asset Management, investi¢ni spole¢nost, a.s.

Dne: 15.04. 2025

Podpis:
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5. Prilohy

Prfiloha ¢. 1 —
Pfiloha ¢. 2 —

Priloha ¢. 3 -

Zprava nezavislého auditora k Ucetni zavérce Podfondu

Ucetni zavérka Podfondu ovéfend nezavislym auditorem (ust. § 234 odst. 1 pism. a)
ZISIF)

Identifikace majetku Podfondu, jehoz hodnota presahuje 1 % hodnoty majetku Podfondu
(Pfiloha 2 pism. e) VoBUP)
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6. Priloha €. 1 — Zprava nezavislého auditora k Gcetni zavérce Podfondu
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ZPRAVA NEZAVISLEHO AUDITORA

Akciondrdm podfondu EnCor Fixed Income Strategy Podfond:
Vyrok auditora

Provedli jsme audit pFiloZené Gcetni zavérky podfondu EnCor Fixed Income Strategy Podfond (,Fond")
sestavené na zakladé Ceskych Gcetnich predpisd, kterd se sklada z rozvahy k 31. prosinci 2024,vykazu
zisku a ztraty a prehledu o zménéach vlastniho kapitdlu za rok koncici 31. prosince 2024, a prllohy této
Geetni zavérky, véetné vyznamnych (materidinich) informaci o pouZitych Gcetnich metoddach. Udaje
o Fondu jsou uvedeny v bodé 1 pfilohy této ucetni zavérky.

Podle naseho nédzoru prilozend Uletni zdvérka podavad vérny a poctivy obraz aktiv a pasiv Fondu
k 31. prosinci 2024 a nédklad( a vynosd a vysledku jeho hospodafeni za rok koncici 31. prosince 2024
v souladu s ¢eskymi Gcetnimi predpisy.

Zdklad pro vyrok

Audit jsme provedli v souladu se zdkonem o auditorech a standardy Komory auditor Ceské republiky
pro audit, kterymi jsou mezinarodni standardy pro audit (ISA) pfipadné dopInéné a upravene souvisejicimi
aplikaénimi dolozkami. Nase odpovédnost stanovend témito predpisy je podrobnéji popsana v oddilu
Odpovédnost auditora za audit Gcetni zévérky. V souladu se zakonem o auditorech a Etickym kodexem
pFijatym Komorou auditorl Ceské republiky jsme na Fondu nezavisli a spinili jsme i dalSi etické povinnosti
vyplyvajici z uvedenych predpist. Domnivdme se, Ze dikazni informace, které jsme shromazdili, poskytujf
dostate&ny a vhodny zdklad pro vyjadreni naSeho vyroku.

Ostatni informace

Ostatnimi informacemi jsou v souladu s & 2 pism. b) zékona o auditorech informace uvedené ve vyro¢ni
zpravé mimo Ucetni zavérku a nasi zpravu auditora. Za ostatnf informace odpovida predstavenstvo EnCor
Funds SICAV, a.s. (,Spole¢nost").

N&s vyrok k Gcetni zavérce se k ostatnim informacim nevztahuje. Presto je v3ak soucasti nasich povinnosti
souvisejicich s auditem Gcetni z&vérky sezndmeni se s ostatnimi informacemi a posouzeni, zda ostatni
informace nejsou ve vyznamném (materidlnim) nesouladu s Ucetnf zévérkou ¢i nasimi znalostmi o ucetnf
jednotce zfskanymi béhem auditu Ucetnf zdvérky nebo zda se jinak tyto informace nejevi jako vyznamneé
(materi&Ing) nespravné. Také posuzujeme, zda ostatni informace byly ve vech vyznamnych (materialnich)
ohledech vypracovany v souladu s pFisluSnymi pravnimi predpisy. Timto posouzenim se rozumi, zda ostatni
informace splfiuji poZadavky pravnich predpist na formdini néleZitosti a postup vypracovani ostatnich
informaci v kontextu vyznamnostl (materiality), tj. zda pfipadné nedodrzeni uvedenych pozadavk{ by bylo
zpUsobilé ovlivnit Gsudek ¢inény na zékladé ostatnich informaci.

Na zakladé provedenych postup(, do miry, jiz dokaZzeme posoudit, uvadime, Ze:

o ostatniinformace, které popisuji skute¢nosti, jeZ jsou téz predmétem zobrazeni v Gcetnf zavérce,
jsou ve viech vyznamnych (materidlnich) ohledech v souladu s Ucetni zavérkou a
o ostatniinformace byly vypracovany v souladu s pravnimi predpisy.

Déle jsme povinni uvést, zda na zakladé poznatkd a povédomi o Fondu, k nimz jsme dospéli pri provaden{
auditu, ostatni informace neobsahuji vyznamné (materidini) vécné nesprdvnosti. V rdmci uvedenych
postupd jsme v obdrienych ostatnich informacich zddné vyznamné (materidlnf) vécné nespravnosti
nezjistili.

A member firm of Ernst & Young Global Limited

Ernst & Young Audit, s.r.o. with its registered office at Na Florenci 2116/15, 110 00 Prague 1 - Nove Mesto,
has been incorporated in the Commercial Register administered by the Municipal Court in Prague,

Section C, entry no. 88504, under Identification No. 26704153.
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Odpovédnost predstavenstva a dozor¢i rady Spolecnosti za dcetni zaverku

Piedstavenstvo Spole¢nosti odpovida za sestaveni Ucetni zavérky Fondu poddvajici vérny a poctivy obraz
v souladu s ¢eskymi U¢etnimi piedpisy, a za takovy vnitinf kontrolni systém, ktery povaZzuje za nezbytny
pro sestaveni Ucetni zévérky tak, aby neobsahovala vyznamné (materidlni) nespravnosti zplsobené
podvodem nebo chybou.

Pii sestavovani Ucetni zévérky je pFedstavenstvo Spolecnosti povinno posoudit, zda je Fond schopen
nepretrzité trvat, a pokud je to relevantni, popsat v pfiloze Géetni zavérky zdlezitosti tykajici se jeho
nepretrzitého trvani a pouZziti pfedpokladu nepretrZitého trvani pfi sestaveni Ucetnf zaveérky, s vyjimkou
pripadd, kdy pfedstavenstvo Spolecnosti planuje zruseni Fondu nebo ukonceni jeho ¢innosti, resp. kdy
nema jinou redlnou moznost nez tak ucinit.

Za dohled nad procesem G&etniho vykaznictvi ve Fondu odpovida dozorci rada Spolecnosti.
Odpovédnost auditora za audit dcetni zavérky

Na&/m cilem je ziskat pfimé&fenou jistotu, Ze UCetnf zdvérka jako celek neobsahuje vyznamnou (materiaini)
nesprdvnost zplisobenou podvodem nebo chybou a vydat zprévu auditora obsahujici nds vyrok. Piimeérena
mira jistoty je velkd mira jistoty, nicméné nenf zarukou, Ye audit provedeny v souladu s vySe uvedenymi
predpisy ve vsech pripadech v Ucetni zavérce odhali piipadnou existujicf vyznamnou (materialni)
nespravnost. Nespravnosti mohou vznikat v dlisledku podvodd nebo chyb a povaZuji se za vyznamné
(materialni, pokud lze rediné predpokladat, Ze by jednotlivé nebo v souhrnu mohly ovlivnit ekonomicka
rozhodnuti, kterd uZivatelé Gcetni zavérky na jejim zakladé pfijmou.

Pi provadéni auditu v souladu s vySe uvedenymi predpisy je nasi povinnosti uplathovat béhem celého
auditu odborny Gsudek a zachovdavat profesni skepticismus. Déle je nasi povinnosti:

o Identifikovat a vyhodnotit rizika vyznamné (materidIni) nespravnosti Gcetni zavérky zplsobené
podvodem nebo chybou, navrhnout a provést auditorské postupy reagujici na tato rizika a ziskat
dostatec¢né a vhodné dlkazni informace, abychom na JejICh zakladé mohli vyjadfit vyrok. Riziko,
Ye neodhalime vyznamnou (materidini) nespravnost, k niz doslo v ddsledku podvodu, je vetsi
ne’ riziko neodhaleni vyznamné (materidlni) nesprdvnosti zpUsobené chybou, protoZe soucastl
podvodu mohou byt tajné dohody, falSovani, dmysina opomenuti, nepravdivé prohldSeni nebo
obchdazeni vnitfnich kontrol.

e Seznamit se s vnitinim kontrolnim systémem Fondu relevantnim pro audit v takovém rozsahu,
abychom mohli navrhnout auditorské postupy vhodné s ohledem na dané okolnosti, nikoli abychom
mohli vyjadfit ndzor na Gcinnost jeho vnitiniho kontrolniho systemu.

e Posoudit vhodnost pouZitych ucetnich metod, priméfenost provedenych Ucetnich odhadt
a informace, které v této souvislosti predstavenstvo Spole¢nosti uvedlo v pFiloze Ucetni zavérky
Fondu.

o Posoudit vhodnost pouZiti predpokladu nepfetrzitého trvani pfi sestavenf Gcetni zavérky
predstavenstvem Spolec¢nosti, a zda s ohledem na shromdazdéné dlkazni informace existuje
vyznamnd (materialni) nejistota vyplyvajici z udalosti nebo podminek, které mohou vyznamne
zpochybnit schopnost Fondu nepfetrzité trvat. Jestlize dojdeme k zavéru, Ze takova vyznamnd
(materidlni) nejistota existuje, je nasi povinnosti upozornit v nasi zprdvé na informace uvedené
v této souvislosti v pfiloze ucetm z&vérky, a pokud tyto informace nejsou dostatecné, vyjadrit
modifikovany vyrok. Nae zdvéry tykajici se schopnosti Fondu nepretrzité trvat vychazejf
z dGkaznich informaci, které jsme ziskali do data naSi zpravy. Nicméné budouci uddalosti
nebo podminky mohou vést k tomu, Ze Fond ztrati schopnost nepretrZité trvat.

A member firm of Ernst & Young Global Limited

Ernst & Young Audit, s.r.o. with its registered office at Na Florenci 2116/15, 110 00 Prague 1 - Nove Mesto,
has been incorporated in the Commercial Register administered by the Municipal Court in Prague,

Section C, entry no. 88504, under Identification No. 26704153.



Building a better
working world

o Vyhodnotit celkovou prezentaci, ¢lenéni a obsah Ucetni zdvérky, vcetné prilohy, a dale to,
zda Uletni zavérka zobrazuje podkladové transakce a uddlosti zpdsobem, ktery vede k vérnému
zobrazeni.

Nasf povinnostf je informovat piedstavenstvo a dozor¢i radu Spolecnosti mimo jiné o planovaném rozsahu
a nacasovani auditu a o vyznamnych zjisténich, kterd jsme v jeho pribéhu ucinili, véetné zjiSténych
vyznamnych nedostatk( ve vnitfnim kontrolnim systému.

Ernst & Young Audit, s.r.o.
evidencni ¢. 401

;?"/'ol L:'?W
‘A/rtem Ziganov, statutdrni auditor
evidencni €. 2613

15. dubna 2025
Praha, Ceskd republika

A member firm of Ernst & Young Global Limited

Ernst & Young Audit, s.r.o. with its registered office at Na Florenci 2116/15, 110 00 Prague 1 - Nove Mesto,
has been incorporated in the Commercial Register administered by the Municipal Court in Prague,

Section C, entry no. 88504, under Identification No. 26704153.
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ROZVAHA

Ke dni 31.12.2024

(v tisicich K¢)

| ROZVAHA

ke dni: 31.12.2024
(vcelychtis. K¢)

Podfond, bez rozdéleni na investi¢ni a neinvesti¢ni, varianta IA kapital

Posledni den Posledni den Posledni den
AKTIVA Poznémka | rozhodného obdobi Korekce rozhodného obdobi |minulého rozhodného
brutto netto obdobi-netto

A a celke 92 50 92 50 86 084

3 |Pohledavky za bankami a druzstevnimi zéloznami (5) A_03 427799 427799 410 449

vtom: |a) splatné na pozadani A_03a 177 526 177 526 6949

b) ostatni pohledavky A_03b 250273 250273 403 500

4 |Pohledavky za nebankovnimi subjekty (%) A_04 60981 60981 45 346

vtom: |a) splatné na pozadani A_0O4a 9 404

b) ostatni pohledavky A_04b 60981 60981 35942

5 |Dluhové cenné papiry (%) A_05 1772686 1772686 828 827,
vtom: |a) vydané viadnimi institucemi A_O5a 75946 75946

b) vydané ostatnimi osobami A_05b 1696 740 1696740 828 827
6 |Akcie, podilové listy a ostatni podily A_06 330609 330 609

11 |Ostatni aktiva A1 1106

13 |Naklady a prijmy pristich obdobi A_13 426 426 356)

. Posledni den Posledni den minulého

PASIVA Pozndmka | o zhodného obdobi |  rozhodného obdabi

Pasiva celkem (X) sum 2 592 501 1286 084

Ostatni pasiva P_04 33648 217715

6 |Rezervy (%) P_06 3907 2708

b) na dané P_06b 3907 2708

Cizi zdroje (bez Cistych aktiv pfipadajicich na drzitele investicnich akcii klasifikovanych jako zévazek) celkem sum &7 5565 220 423

13 |Kapitélové fondy P_13 2319336 948 925

15 |Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrata z pfedchozich obdobi
16 Zisk nebo ztrata za (¢etni obdobi

b) prirlistek kapitdlu

17 |Vlastni kapital
18 |Cista aktiva pfipadajici na drzitele investi&nich akcii celkem (Fondovy kapital)

116 736 51038
118 874 65 698
118874 65608)

2 554 946 1 065 661

Sestaveno dne:
15.04.2025

Sestavil: ;% S £
{ e et

Suchomelova Olga

Podpisovy zdznam statutarniho organu Géetni iednotky:
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Priloha v fadné Gcetni zavérce k 31. 12. 2024 (v tis. K&)

PODROZVAHOVE POLOZKY AKTIV A PASIV

PODROZVAHOVE POLOZKY AKTIV A PASIV

ke dni: 31.12.2024

Sestavil:

Suchomelova Olga

(v celychtis. K¢)
Poznamka Posledni den Posledni den minulého
rozhodného obdobi rozhodného obdobi
4 |Pohledavky z pevnych terminovych operaci U_o4 1434056 458 834
8 [Hodnoty pfedané k obhospodafovani uU_08 2 592 501 1286084
10 |Prijaté zastavy a zajisténi u_1o0 60 981 0
12 |Zavazky z pevnych terminovych operaci U_12 -1432 309 -465 023
Sestaveno dne: Podpisovy zdznam statutarniho orgéanu G&etnf jednotky:
15.04.2025

VA
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VYKAZ ZISKU A ZTRATY

za rok kongici 31. 12. 2024

(v tisicich K¢)

EnCor Fixed Strategy Podfond

NID: 751 60714

Priloha v fadné Gcetni zavérce k 31. 12. 2024 (v tis. K&)

VYKAZ ZISKU A ZTRATY

ke dni: 31.12.2024
(vcelychtis. K¢)

Podfond, bez rozdéleni na investi¢ni a neinvesti¢ni, varianta IA kapital

vz Od zagétku do konce
Poznamka o[_i::::;:::zbkgggf minulého rozhodného
obdobf
1 |Vynosy z trokid a podobné vynosy (%) VZZ_01 96 628 47 478
ztoho: a) Uroky z dluhovych cennych papirtl VZZ_01a 72 596 33738
2 |Naklady na Uroky a podobné néklady (£) VZZ_02 31 1099
3 |Vynosy z akii a podilli (%) VZZ_03 1817
¢) ostatni vynosy z akcif a podil(i VZZ_03c 1817
4 |Vynosy z poplatkd a provizi VZZ_04 5149 4659
5 |Néklady na poplatky a provize VZ7_05 12 254 7411
6 |Zisk nebo ztrdta z finan¢nich operaci VZ7_06 49 520 31734
7 _|Ostatni provozni vynos VZZ_07 1268
9 [Spravni naklady (%) VZZ_09 14124 6019
b) ostatni spravni naklady VZZ_09b 14124 6019
13 |0dpisy, tvorba a pouziti opravnych polozek a rezerv k pohleddvkam a zarukdm VZZ_13 2679
20 |Zisk nebo ztrdta za ucetni obdobi z béZné Einnosti pred zdanénim sum 125 294 69 342
21 |Dafi zpiijmu VZZ_20 6420 3 644
22 |Zisk nebo ztrata za Ucetni obdobi po zdanéni sum 118 874 65 698
Sestaveno dne: Podpisovy zdznam statutdrniho organu dcetnf jednotky:
A . 15042025 /7
Sestavil: Fuc lo freet
Suchomelové Olga
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Priloha v fadné Gcetni zavérce k 31. 12. 2024 (v tis. K&)

PREHLED O ZMENACH VLASTNIHO KAPITALU

PREHLED O ZMENACH VLASTNIHO KAPITALU

ke dni 31.12.2024

Sestavil:

7 TCHT jfree %

Suchomelova Olga

Jip o]

(vtis. KE)
Zakladni Vlastni Emisni Rezerv Kapitél. |Ocefovaci Nerozzigileny Zisk Celkem
kapitél akcie azZio fondy fondy rozdily |minulych let| (ztrata)
ZUstatek k 1.1.2024 0 0 0 0 948 925 0 116 736 0 1065661
Cisty zisk/ztrata za Ugetni obdobi 0 0 0 0 0 0 0 118874 118874
Emise akeif 0 0 0 0 | 1510165 0 0 0 | 1510165
Odkup akeif 0 0 0 0 -139754 0 0 0 -139754
Zlstatek k 31.12.2024 0 0 0 0 2319336 0 2 554 946
Zlstatek k 1.1.2023 0 0 0 0 579 159 0 630 197
Cisty zisk/ztrata za Ugetni obdobi 0 0 0 0 0 0 0 65698 65698
Emise akif 0 0 0 0 453705 0 0 0 453705
Odkup akeif 0 0 0 0 -83939 0 0 0 -83 939
Zlstatek k 31.12.2023 0 0 0 0 948 925 0 51 038 65698 1065 661
Sestaveno dne: " Podpisovy zdznam statutarniho organu Géetni jednotky:
7 ;g S 15.04,2025
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PRILOHA V UCETNI ZAVERCE

1. Obecné informace

EnCor Fixed Income Strategy Podfond (,Podfond”) je podfond investi¢niho Fondu EnCor Funds SICAV, a. s. (,Fond"). Fond
byl zaloZen v souladu se zakonem ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech (déle jako ,ZISIF").

Nazev Podfondu: EnCor Fixed Income Strategy Podfond

Nazev Fondu: EnCor Funds SICAV, a. s

Sidlo: Pernerova 691/42, Karlin, 186 00 Praha 8

Den zdapisu do obchodni rejstriku: 11.01.2018

ICO: 067 60 295 (Fondu)

DIC: CZ067 60 295

Pravni forma: podfond investi¢niho Fondu

Zapsana do obchodniho rejstriku: vedeného Méstskym soudem v Praze, oddil B vlozka 23196

Predmét podnikani: ¢innost Fondu kvalifikovanych investord podle ust. § 95 odst. 1 pism. a) ZISIF

Fond byl dne 15.12. 2017 na zakladé § 503 a § 514 ve spojeni s § 513 odst. 1 pism. b), ¢) a e) ZISIF zapsén do seznamu
Ceské narodni banky (déle jen ,CNB") podle § 597 pism. a) ZISIF.

Podfond byl vytvofen jako Ucetné a majetkové oddélena ¢ast jmeni Fondu.
Investi¢ni akcie Fondu vydané k Podfondu mohou byt pofizovany pouze kvalifikovanymi investory ve smyslu § 272 ZISIF.

Fond je fondem kvalifikovanych investord, ktery ve smyslu § 95 odst. 1 ZISIF do Podfondu shromazduje penézni
prostfedky anebo penézi ocenitelné véci od vice kvalifikovanych investor( vydavanim ucastnickych cennych papird a
provadi spole¢né investovani shromazdénych penéznich prostredk( anebo penézi ocenitelnych véci na zakladé uréené
investi¢ni strategie ve prospéch téchto kvalifikovanych investor( a ddle spravuje tento majetek.

Investicnim cilem Podfondu je dlouhodobé dosahovat stabilniho zhodnoceni investicniho majetku alokovaného
v Podfondu, pfi sou¢asné minimalizaci rizika/volatility jeho aktiv. Podfond bude investovat zejména do statnich a
korporéatnich dluhovych instrumentd z réiznych odvétvi, vydanych emitenty zejména z Ceské republiky, doplnénych o
emitenty z EU a USA, v CZK, EUR, USD a ostatnich méndach s ¢astecnym zajiSténim proti kurzovému riziku (vaci CZK), pri
zachovani vyvazené miry kreditniho rizika. Soucasti strategie Podfondu je tedy i diversifikace rizik na zakladé investic do
rliznych nepropojenych majetkovych hodnot.

Obhospodarovatel a administrator:

Obhospodarovatelem Fondu (ve smyslu § 5 odst. 1 ZISIF) a jeho administratorem (ve smyslu § 38 odst. 1 ZISIF) byla
pocinaje 31.01. 2018 AVANT investicni spolecnost, a.s., IC0O: 27590 241). 0d 01. 10. 2021 je obhospodarovatelem Fondu
EnCor Asset Management, investi¢ni spole¢nost, a. s. (dale jen ,obhospodarovatel”), jako administrator nadale zlstava
AVANT investi¢ni spole¢nost, a. s. (dale jen ,administrator”).

Obhospodarovani Fondu zahrnuje ve smyslu § 6 odst. 2 ZISIF i obhospodarovani Podfondu. Administrace Fondu zahrnuje
ve smyslu § 38 odst. 4 ZISIF i administraci Podfondu.
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V pribéhu roku 2024 investiéni spole¢nost vykondvala ¢innost obhospodafovani majetku Podfondu v souladu
s investiénimi cili definovanymi ve statutu Podfondu a priibézné naplfiovala jeho investiéni strategii.

Podfond nemél ve sledovaném ani v minulém ucetnim obdobi zaméstnance. Fond, resp. Podfond je plné obhospodarovan
obhospodarovatelem. Tuto ¢innost ve vztahu k Fondu, resp. Podfondu realizuje obhospodafovatel svymi zaméstnanci.
Administraci Fondu, resp. Podfondu zajistuje svymi zaméstnanci administrator.

Clenové predstavenstva a dozordi rady k 31. prosinci 2024:

Statutarni organ:

Clen predstavenstva EnCor Asset Management, investiéni spolecnost a.s. od 18.10. 2021
Pri vykonu funkce zastupuje Mgr. Jan Kubin od 18.10. 2021
Clen dozor¢i rady: Lubor Zalman od 01.01. 2021

V rozhodném obdobi doslo k nasledujicim zménam v obchodnim rejstfiku:

Clen predstavenstva EnCor Asset Management, investi¢ni spolecnost a.s.
Sidlo Udolni 1724/59, 147 00 Praha 4 do 02.08.2024
Sidlo Pernerova 691/42, 186 00 Praha 8 od 02.08.2024
Jediny akcionar EUROPIUM a.s.
Sidlo Udolni 1724/59, 147 00 Praha 4 do 11.07.2024
Sidlo Pernerova 691/42, 186 00 Praha 8 od 11.07.2024

2. Vychodiska pro pripravu ucetni zaverky

0d data vytvoreni Podfondu obhospodarovatel o jméni Podfondu Uctuje dle icetni osnovy urcené pro banky a jiné financni
instituce ve smyslu vyhlasky ¢. 501/2002 Sb., kterou se provadéji néktera ustanoveni zakona ¢. 563/1991 Sb., o UcCetnictvi,
ve znéni pozdéjsich predpist, pro Uc¢etni jednotky, které jsou bankami a jinymi finanénimi institucemi, ve znéni pozdé&jsich
predpist (déle jen ,VoUBFI").

Ucetni zavérka byla pfipravena na zakladé ucetnictvi vedeného v souladu se zakonem ¢. 563/1991 Sb., o Ucetnictvi,
ve znéni pozdgjsich predpist (déle jen ,ZoU") a pFislusnymi nafizenimi a vyhlaskami platnymi v Ceské republice, zejména
VoUBFI. U¢etni zavérka byla sestavena na zékladé akruéiniho principu a na zakladé zésady oceriovani redlnou hodnotou
ve smyslu Mezinarodnich Ucetnich standard( upravenych pravem Evropské unie.

V souladu s § 4a odst. 1 VoBUP Podfond vykazuje, oceuje a uvadi informace o finanénich nastrojich podle mezinarodnich
Ucetnich standardl upravenych pfimo pouzitelnymi pfedpisy Evropské unie (dale jen ,IFRS").

Tato USetni zavérka je zpracovéna v souladu s pozadavky VoUBFI, na usporddani a obsahové vymezeni polozek ucetnf
zavérky a rozsah Udajl ke zverejnéni pro banky a jiné finan¢éni instituce.

Individudini Ucetni zaverka byla zpracovana jako fadna k datu 31. 12. 2024, za Ucetni obdobi od 01. 01. 2024 do
31.12. 2024 (déle téz ,ucetni obdobi").
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Ugetnictvi respektuje obecné udetni zdsady, zdsadu Uctovani ve vécné a ¢asové souvislosti, zdsadu opatrnosti a
predpoklad o schopnosti Uéetni jednotky pokracovat ve svych aktivitach.

V souladu s § 187 ZISIF se Ucetni zaverka investicniho Fondu a jeho jednotlivych Podfondl ovéfuje auditorem.
Fond neni subjektem vefejného zajmu podle § 1a ZoU a je kategorizovan podle § 1b odst. 1 ZoU jako mala ucetni jednotka.

Predkladand Ucetni zavérka Fondu je nekonsolidovand. Fond nema v souladu s § 22 ZoU povinnost sestavovat
konsolidovanou ucetni zaverku.

3.  Dulezité ucetni metody

Ucetni zavérka Podfondu byla sestavena na principu nepretrzitého a ¢asové neomezeného trvani Podfondu jako ucetni
jednotky a byla pfipravena v souladu s nasledujicimi ddlezitymi uéetnimi metodami:

3.1. Den uskutecnéni ucetniho pripadu

V zavislosti na typu transakce je okamzikem uskutecnéni ucetniho pfipadu zejména den vyplaty nebo prevzeti obéziva,
den nakupu nebo prodeje valut, deviz, popf. cennych papir(, den provedeni platby, popf. inkasa z Uctu klienta, den pfipsani
(valuty) prostredkd podle zpravy doslé od banky, den sjednani a den vyporadani obchodu s cennymi papiry, den vydani
nebo prevzeti zaruky, popf. uvérového piislibu, den prevzeti hodnot do uschovy.

Finan&ni aktiva

Nakupy nebo prodeje finan¢nich aktiv jsou vykazany k datu vyporadani obchodu — datum, kdy je aktivum dodano ucetni
jednotce.

Financni aktivum se zaucCtuje v pfipadé, kdy se stane stranou smluvniho ustanoveni tykajiciho se nastroje, tj. ucetni
jednotka vykazuje vSechna sva smluvni prava. Smluvni prava zaniknou, pokud Podfond uplatni préava na vyhody
definované smlouvou, tato prava zaniknou, nebo se téchto prav vzda. Pokud by pfevod finan¢niho aktiva nesplioval
kritéria k oductovani, pak Podfond o pfevedeném aktivu nelctuje jako o svém aktivu.

Finan¢ni aktivum nebo jeho ¢dst se oductuje, pokud vyprsela préava na obdrzeni penéznich tokd z investic nebo prevedla
vSechna podstatna rizika a uzitky z vlastnictvi.

Vynosy z dividend jsou G¢tovany v rémci vynost z dividend, jakmile na né Podfondu vznikne narok.
Finanéni zdvazky
Vznik nebo prevody finanéniho zévazku jsou vykazovany k datu vypofadani obchodu.

Podfond zauctuje finaneni zavazek v pfipadé, kdy se stane stranou smluvniho ustanoveni tykajiciho se nastroje, tj. ucetni
jednotka vykazuje vSechny své smluvni povinnosti.

Podfond vyjme finan¢ni zavazek z rozvahy v pfipadé, ze finan¢ni zavazek zanikne, tedy v pfipadé€, Ze je povinnost
definovana smlouvou splnéna, zrusena nebo skonéi jeji platnost.

Sména se stavajicim dluznikem a véritelem dluhového nastroje s podstatné rozdilnymi podminkami se zobrazuje jako
zanik plvodniho finanéniho zavazku a zauc¢tovani nového finanéniho zavazku.

Derivaty

Pevné a opcni terminové operace se od okamziku sjednani obchodu do okamziku jeho vyporadani vykazuji rovnéz
na rozvahovych a vysledkovych uctech.
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3.2. Financni aktiva

Fond pred klasifikaci financ¢nich aktiv provadi analyzu jednotlivych sloZzek majetku, prfedevsim pak drzenych cennych
papird, a stanovi, zda se jedna o dluhové finan¢ni aktivum nebo kapitélovy nastroj. Kapitalovym nastrojem je smlouva
dokladajici zbytkovy podil na aktivech ucéetni jednotky po odecteni vSech jejich zavazkd.

V pfipadé, ze Fond drZi investiéni akcie nebo podilové listy, kdy na svou zaddost ma pravo na odkup téchto cennych papirg,

investicni akcie nebo podiloveé listy predstavuji smluvni pravo pfijmout hotovost nebo jiné finanéni aktivum a bude se tak
zpravidla jednat o dluhové finanéni aktivum.

3.2.1. Dluhova finanéni aktiva

Mezi dluhova finanéni aktiva se z rozvahy fadi:

Pohledavky za bankami a druzstevnimi zaloznami,

e Pohledavky za nebankovnimi subjekty,

e Dluhové cenné papiry,

e Akcie, podilové listy a ostatni podily klasifikované jako dluhové finan¢ni aktivum,
e néktera Ostatni aktiva.

Polozka ,Pohledavka za bankami a druzstevnimi zaloznami“ obsahuje zejména bézné Ucty, terminové vklady, poskytnuté
uveéry, poskytnuté Uvéry v ramci repo obchod( a ostatni pohledavky u centralnich bank, bank nebo druZstevnich zalozen.

Polozka ,Pohledavky za nebankovnimi subjekty” obsahuje zejména poskytnuté uvéry osobam, které nejsou bankou nebo
druzstevni zaloznou, véetné repo obchodd, zalohy na pofizeni cennych papird, pohledavky vzniklé z prodeje cennych
papird nevyporadanych do tficeti dni po stanoveném dni vyporadani, ostatni pohledavky vyplyvajici z nezaplacenych
splatnych dluhovych cennych papir(.

Polozka "Dluhové cenné papiry" obsahuje dluhové cenné papiry emitované vladnimi institucemi a ostatni dluhové cenné
papiry ocenované realnou hodnotou, dluhové cenné papiry poskytnuté jako kolateral v repo obchodech, poskytnuté
dluhové cenné papiry zapUjckou a opravnou polozku k dluhovym cennym papiriim ocefiovanym nabéhlou hodnotou.

Financnimi dluhovymi aktivy v poloZce "Ostatni aktiva" jsou zejména ostatni pohledavky ke tfetim osobam a pohledavky
z obchodovani's cennymi papiry.

Podfond klasifikuje své investice do dluhovych financnich aktiv na zakladé obchodniho modelu pro spravu téchto
finan¢nich aktiv a na zakladé charakteristik smluvnich penéznich tok( plynoucich z téchto finanénich aktiv. Portfolio
financnich aktiv je spravované a vykonnost vyhodnocovana na zakladé redlnych hodnot. Podfond se soustfeduje
predevsim na informace o realné hodnoté a vyuziva tuto informaci k hodnoceni vykonnosti aktiv a k rozhodovani.

Smluvni penézni toky z dluhovych nastrojl Podfondu jsou tvofeny zpravidla pouze jistinou a urokem, ale pfesto nejsou
tyto cenné papiry klasifikované jako drzené za Ucelem inkasovani smluvnich penéznich tok( ani jako cenné papiry drzené
za Ucelem inkasovani penéznich tokl a uréené k prodeji. Z vyse uvedeného plyne, Ze vSechny investice do dluhovych
finanénich aktiv Podfond klasifikuje jako finanéni aktiva v redlné hodnoté do zisku nebo ztraty (dale také jako ,FVTPL").

Zasady Podfondu vyzaduiji, aby investi¢ni spole¢nost hodnotila informace o téchto finan¢nich aktivech na zakladé realné
hodnoty spolu s dalsimi souvisejicimi finan¢nimi informacemi.

Podfond pfi prvotnim zauctovani ocenuje finanénim aktivum realnou hodnotou. Ndsledné zmeény realné hodnoty a
oductovani financniho aktiva je uctovano do vysledku hospodareni daného roku a ve vykazu zisku a ztraty je soucasti
polozky ,Zisky nebo ztraty z financnich operaci“ mimo nabéhlé uroky, které jsou uctovany v casoveé souvislosti do vysledku
hospodareni daného roku a ve vykazu zisku a ztraty se vykazuji v polozce ,Vynosy z Urok{ a podobné vynosy".
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Financni nastroje jsou reklasifikovany pouze tehdy, kdyz se zméni obchodni model pro spravu celého portfolia.
Reklasifikace ma prospektivni vliv a je aplikovana od po¢atku vykazovaného obdobi, které nasleduje po zméné obchodniho
modelu.

3.2.2. Kapitalova finanéni aktiva
Mezi kapitalova financni aktiva se z rozvahy radf:
e Akcie, podilové listy a ostatni podily klasifikované jako kapitalové finanéni aktivum,
e Ugasti s podstatnym vlivem,
o Ucasti s rozhodujicim vlivemn.

Za Ucasti s rozhodujicim vlivem jsou povazovany takové majetkové Ucasti, kde ma Podfond vyznamny vliv na fizeni nebo
provozovani Ucetni jednotky, tj. obvykle se jedna o UcCasti s nejméné 50% podilem na hlasovacich pravech. Zatimco
za Ucasti s podstatnym vlivem jsou povazovany takové majetkové Ucasti, kde ma Podfond vyznamny vliv na fizeni nebo
provozovani ucetni jednotky, jenz neni rozhodujicim ani spole¢nym vlivem, tj. obvykle se jedna o Ucasti s nejméne 20%
podilem na hlasovacich pravech. Ostatni cenné papiry a Ucasti, které nesplnuji zafazeni do podstatného a rozhodujiciho
vlivu jsou vykazany v polozce ,Akce, podilové listy a ostatni podily”.

Podfond se rozhodl nevyuzit moznosti vykazovat kapitalova finan¢ni aktiva v ostatnim Uplném vysledku hospodareni a
vykazuije je jako ocenovana realnou hodnotou do zisku nebo ztraty (dale také jako ,FVTPL").

Podfond pfi prvotnim zauctovani oceruje financni aktivum redlnou hodnotou. Nasledné zmeény realné hodnoty a
oductovani finan¢niho aktiva je U¢tovano do vysledku hospodareni daného roku a ve vykazu zisku a ztraty je vykazano
v poloZce ,Zisky nebo ztraty z finan¢nich operaci”.

3.2.3. Derivaty
Derivat je finaneni nastroj, ktery splfiuje nasledujici podminky:
e jeho redlna hodnota se méni v zavislosti na zméné Urokové sazby, ceny cenného papiru, ceny komodity,
ménového kurzu, cenového indexu, na Uvérovém hodnoceni (ratingu) nebo indexu, resp. v zavislosti na jiné

proménné (tzv. podkladovém aktivu),

e ve srovnani s ostatnimi typy kontraktd, v nichz je zaloZzena podobna reakce na zmény trznich podminek, vyzaduje
malou nebo nevyzaduje zadnou pocatecCni investici,

e bude vyporadan v budoucnosti, pficemz doba sjednani obchodu do jeho vyporadani je u ného delSi nez u spotové
operace.

Finanéni derivaty vyuzivd Podfond na zajisténi svych rizik, kdy jsou derivaty klasifikovany jako drzené za uUcelem
obchodovani a jsou vykazany v realné hodnoté s precenénim do zisku nebo ztraty.

Derivaty jsou vykazany v rozvaze v redlné hodnoté. Kladna hodnota derivat( je vykdzdna v rémci polozky ,Ostatni aktiva“.
Zaporna realna hodnota je soucasti polozky ,Ostatni pasiva“. Zména redlné hodnoty je ve vykazu zisku a ztraty zohlednéna
v poloZce ,Zisk nebo ztrata z finanénich operaci®. V podrozvaze se derivaty vykazuji v nediskontované smluvni hodnoté
podkladového nastroje v polozkach ,Pohledavky z pevnych terminovych operaci’, ,Pohledavky z opci”, ,Zavazky z pevnych
terminovych operaci” a ,Zavazky z opci”.

3.3. FinancCni zavazky

Finanéni zavazky jsou nederivatové financni zavazky, jejichz podstata vyplyva ze smluvni dohody, kdy Podfond ma
povinnost dorucit drZiteli hotovost nebo jiné finaneni aktivum.
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Fond klasifikuje své finanéni zavazky v redlné hodnoté do zisku nebo ztraty, na zakladé toho, Ze tyto zdvazky patfi
do skupiny finanénich aktiv a zavazka, které jsou jako celek fizeny a jejichZ vykonnost je vyhodnocovéna na zakladé realné
hodnoty.

Podfond pfi prvotnim zaucétovani ocenuje finanéni zavazky realnou hodnotou. Nasledné zmény realné hodnoty prifaditelné
uvérovému riziku jsou vykazovany v rozvaze jako ocefiovaci rozdil a ostatni zmény realné hodnoty, nabéhlé pfislusenstvi

a oductovani financ¢nich zavazkl je Uctovano do vysledku hospodareni daného roku a ve vykazu zisku a ztraty je souc¢asti
polozky ,Zisky nebo ztraty z financnich operaci”.

3.4. Penézni prostredky

Penize a penézni ekvivalenty zahrnuji penézni hotovost, vklady na b&Znych Uctech u bank a jiné kratkodobé investice
na aktivnim trhu se splatnosti tfi mésice nebo méné a kontokorentni ucty. Pfecerpani bankovnich uctl se v rozvaze
vykazuje v zdvazcich v poloZce ,Zavazky vici bankdm a druzstevnim zaloznam".

3.5. Zpusoby ocefovani
Majetek a dluhy Fondu, resp. Podfondu se v souladu s ust. § 196 ZISIF oceriuji redlnou hodnotou podle mezinarodnich
Ucetnich standardt (déle jen ,IFRS") upravenymi pravem Evropské unie. Konkrétné jako vychodisko pro definovani reainé

hodnoty je zpravidla pouzit standard IFRS 13.

U vybranych finanénich nastroji muize byt redlna hodnota zejména z ddvodu zanedbatelného kreditniho a Urokového
rizika a kratké doby splatnosti aproximovana jmenovitou/nabéhlou hodnotou. Jedna se zejména o:

a) zUstatky na penéznich uctech;
b) penézni ekvivalenty;
c) pohledavky a zavazky s kratkou splatnosti.

Majetek a dluhy Podfondu se oceriuji redlnou hodnotou ke dni, k némuz se vypocitava hodnota Investi¢ni akcie. Realnou
hodnotu majetku a dluhd Podfondu (resp. jednotlivych majetkovych hodnot) stanovuije:

e investicni spoleCnost za podminek dle § 194 a § 195 ZISIF; anebo

e nezavisly znalec.
Redlnd hodnota nemovitosti a majetkovych Gc¢asti v majetku Podfondu, véetné redlné hodnoty cennych papird vyddvanych
investicnim Fondem nebo zahranicnim Fondem, ktery je uzavienym investicnim Fondem, je stanovena vzdy ke konci
kazdého ucetniho obdobi, pricemz takto urCena hodnota se povazuje za realnou hodnotu pro obdobi od posledniho dne

ucetniho obdobi do dne predchazejiciho dni dalsiho stanoveni realné hodnoty.

Vice informaci je uvedeno v odstavci 13 Redlna hodnota.
3.6. Vzajemna zuctovani

Financni aktiva a zavazky se vzajemné zapocitavaji a Cista Castka je vykazana v rozvaze, pokud existuje pravné
vymahatelny narok na zapocteni zuc¢tovanych ¢astek a existuje zameér vyporadat je v Cisté vysi nebo realizovat aktivum a
vyporadat zavazek soucasné. Pravné vymahatelny narok nesmi byt podminén budoucimi udalostmi a musi byt vynutitelny
v ramci bézného podnikani, ale i v pfipadé selhani, platebni neschopnosti nebo Upadku Podfondu nebo protistrany.
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3.7. Z4asady pro Uctovani nakladd a vynosu

Naklady a vynosy se Uctuji zasadné do obdobi, s nimz Casové a vécné souvisi. Pokud by pfi pouziti této zasady nebylo
mozné podat vérny a poctivy obraz pfedmétu Ucetnictvi Podfondu, bude administrator postupovat odchylné. Casové
rozliSeni neni nutno pouzivat v pfipadech, kdy se jedna o nevyznamné ¢astky, kdy jejich zictovanim do nakladd nebo
do vynosll bez ¢asového rozliseni neni dotéen Ucel ¢asového rozliseni a Ucetni jednotka tim prokazatelné nesleduje
zameérnou Upravu hospodarského vysledku, nebo jde-li o pravidelné se opakujici vydaje, popr. prijmy.

Opravy naklad( nebo vynos( minulych Ucetnich obdobi se Uctuji na Uétech nakladd nebo vynost bézného obdobi, pokud
se nejedna o opravy zdsadnich chyb tykajicich se predchozich obdobi, které se uctuji jako Upravy vysledkd minulych let.

3.7.1. Urokové néklady a vynosy

O urokovém nakladu nebo vynosu se Uctuje ve vécné a ¢asove souvislosti a takto rozliseny Urokovy vynos nebo naklad je
soucasti ocenéni.

Urokové naklady a vynosy se vykazuji ve vykazu zisku a ztraty v polozce ,Néklady na Uroky a podobné néklady” a ,Vynosy
z Urok{ a podobné vynosy".

3.7.2. Vynosy z dividend

Vynosy z dividend jsou Uctovany v rdmci vynost z dividend, jakmile na né Podfondu vznikne narok. Vynosy z dividend jsou
vzdy vykdzany ve vykazu zisku a ztraty v poloZce ,Vynosy z akcii a podil”.

3.7.3. Vynosy a néklady z poplatkU a provizi

O vynosovych nebo nakladovych poplatcich se UCtuje ve vécné a Casové souvislosti k datu realizace transakce.
O nakladech nebo vynosech z provizi se UcCtuje ve vécné a Casoveé souvislosti.

3.7.4. Naklady a vynosy z pokut a penéle

Smluvni pokuty a pendle jsou Uctovani v okamziku jejich faktického vzniku, tj. k datu, kdy véfitel na né vznese narok
u dluznika.

3.8. Zachyceni operaci v cizich ménach

Transakce vycislené v cizi méné jsou Uctovany v tuzemské meéne prepoctené devizovym kurzem platnym v den transakce.
Pfepocet cizi mény u finan¢nich aktiv a zavazkl ocenovanych realnou hodnotou do zisku nebo ztraty je sou¢asti zmeény
realné hodnoty tohoto aktiva nebo zdvazku. Ostatni aktiva a zdvazky vycCislené v cizi méné spolecné s devizovymi
spotovymi transakcemi pred dnem splatnosti jsou pFepoditavana do tuzemské mény v kurzu vyhlasovanym CNB platnym
k datu ucetni zavérky a vysledny zisk nebo ztrata z prepoctu aktiv a zdvazk{ vycislenych v cizi méné jsou vykazany
ve vykazu zisku a ztraty jako “Zisk nebo ztrata z finan¢nich operaci”.

3.9. Dan z pfijm(

Danovy zaklad pro dafi z pfijmU se propocte ze zisku nebo ztraty z bézného Ucetniho obdobi pfed zdanénim pfipoctenim
danové neuznatelnych nakladd, odectenim vynosu, které nepodléhaji dani z pfijmd a pfipoctenim zisku nebo ztraty
nezohlednéné ve vysledku hospodareni, ktery je dale upraven o slevy na dani a pfipadné zapocty.

Odlozena dan vychazi z veskerych doc¢asnych rozdild mezi Ucetni a danovou hodnotou aktiv a zadvazk( s pouzitim
oCekavané danové sazby platné pro obdobi ve kterém budou prechodné rozdily zékladem splatné dané. O odlozené
danové pohledavce se UCtuje pouze v pripadé, kdy neexistuje pochybnost o jejim dalsim uplatnéni v nasledujicich ucetnich
obdobich. V podminkach ¢innosti Podfondu vznikd odloZzena dan zejména z titulu zmén v ocenéni majetku drzeného
na Ucet Podfondu. Odlozeny danovy zavazek se vykazuje v poloZce ,Ostatni pasiva“ a odloZzena danova pohledavka je
soucasti polozky ,Ostatni aktiva“. Zména odloZené dané vztahujici se k pfechodnym rozdildm vykazanym v rdmci rozvahy
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je také vykazana v rozvaze jako snizeni/zvyseni téchto prfechodnych rozdild. Ostatni zmény odloZené dané jsou vykazany
ve vykazu zisku a ztraty v rdmci polozky ,Dan z prijma".

3.10. Tvorbarezerv

Rezervy jsou uréeny k pokryti zdvazk( nebo naklad(, jejichZ povaha je jasné definovadna a u nichz je k rozvahovému dni
bud pravdépodobné, Ze nastanou, nebo jisté, ze nastanou, ale neni jista jejich vysSe nebo okamzik jejich vzniku.

Rezerva se tvori v pfipade, pro ktery plati nasledujici kritéria:
e existuje povinnost (pravni nebo vécna) plnit, ktera je vysledkem minulych udalosti,

e jepravdépodobné, Ze plnéni nastane a vyzada si odtok prostfedkd predstavujicich ekonomicky prospéch, pficemz
"pravdépodobné" znamena pravdépodobnost prevysujici 50 %,

e je mozné provést primérené spolehlivy odhad vySe pInéni.
Pro dosazeni nejlepsiho odhadu rezervy se berou v Uvahu veskera rizika a nejistoty, které nevyhnutelné provazi mnoho
souvisejicich udalosti a okolnosti. Budouci udalosti, které mohou mit vliv na ¢astku nezbytnou k vyporadani dluhu,
se zohlednuji v ¢astce rezervy v piipade, ze existuje dostatecné objektivni jistota, ze k nim dojde. Pri vyCisleni rezervy

se neberou v Uvahu zisky z oCekavanych vyrazeni aktiv, a to ani tehdy, kdy oCekavana vyfazeni jsou tésné spojena s
udalosti, jez je pricinou tvorby rezervy.

3.11.  Podminéna aktiva, podminéné zavazky a podrozvahové polozky

Kromeé obchodU, které vedou k vykazani aktiv a zavazk( v rozvaze, vstupuje Fond i do transakci, kterymi mu vznikaji
podmineéna aktiva a zavazky.

Podminéna aktiva a podminéné zavazky jsou evidovany v podrozvahové evidenci.

Tyto transakce Fond sleduje, nebot predstavuji dllezitou souéast jeho ¢innosti a maji podstatny vliv na Uroven rizik, kterym
je Fond vystaven (mohou zvysit nebo snizit jina rizika, napf. zajisténim aktiv a zdvazk( vykazanych v rozvaze).

Podminéné aktivum/zavazek je mozné aktivum/zavazek, které je dlisledkem minulych udalosti a jehoZ existence bude
potvrzena tim, Ze v budoucnosti nastane (nenastane) nejista udalost, kterd neni pIné pod kontrolou Fondu. Podminénym
zavazkem je i existujici zavazek, jestlize neni pravdépodobné, Ze k jeho vyrovnani bude nezbytny odtok prostfedki
predstavujicich ekonomicky prospéch, nebo nelze-li vysi zavazku spolehlivé vycislit. Podminénymi zavazky jsou napfr.
neodvolatelné Uverové prisliby, ruceni apod.

Vyjma podminénych aktiv a podminénych zavazkd jsou v podrozvahové evidenci vedena také aktiva vyplyvajici z ¢innosti
spocivajicich ve spravée a Uschové cennosti a cennych papird a souvisejici zdvazky prislusna aktiva klientdm vrétit (napr.
aktiva ve spravé). Podrozvahovymi poloZkamijsou i nominalni hodnoty urokovych a ménovych nastrojd, véetné forwardd,
swapU, opci a futures. Detailni informace o derivatovych operacich jsou popsany v bodé Derivaty.

3.12.  Cenné papiry vydavané Fondem k Podfondu

Investi¢ni akcie

Fond k Podfondu vydava kusové investiéni akcie pouze jedné TFidy. Investicni akcie, které maji podobu zaknihovaného
cenného papiru, jsou vydany ve formé na fad, tj. akcie na jméno. Investic¢nim akciim byl pridélen ISIN: CZ0008043106.

S investiénimi akciemi Podfondu jsou spojena zejména nasledujici prava:

e Pravo byt informovani o aktualni hodnoté Investi¢ni akcie
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e Pravo na odkoupeni, ndkup nebo odprodej Investiénich akcii na Uc¢et Podfondu za podminek stanovenych
Stanovami a timto Statutem,

e Pravo na podil na zisku Podfondu (dividenda) schvaleny valnou hromadou k rozdéleni za podminek stanovenych
Stanovami a timto Statutem,

e Prdvo Ucastnit se valné hromady Fondu, pokud se jedna o zaleZitosti tykajici se Podfondu,
e Prdvo za podminek stanovenych zakonem a Stanovami na valné hromadeé hlasovat,
e Pravo pozadovat a dostat na valné hromadé Fondu vysvétleni zaleZitosti tykajicich se Fondu a Podfondu,

e Pravo uplatnit v pfipadé nafizeni vykonu rozhodnuti prodejem Investi¢ni akcie nebo v pripadé exekucniho prikazu
k prodeji Investi¢ni akcie predkupni pravo k Investi¢nim akciim jiného akcionare za podminek §283 odst. 1 ZISIF,

e Pravo pozadovat vymeénu hromadné Investicni akcie,

e Prdvo na podil na likvidacnim zUstatku pfi zruSeni Podfondu s likvidaci,

e Pravo na bezplatné poskytnuti aktualniho znéni Statutu a posledni vyro¢ni zpravy.
Podfond vydava investicni akcie za aktualni hodnotu vyhlasenou vzdy zpétné pro obdobi, v némz se nachazi tzv. rozhodny
den, tj. den pfipsani financnich prostredkl poukazanych upisovatelem na ucet Podfondu zfizeny pro tento Ucel
depozitafem Podfondu. Investi¢ni akci Ize vydat pouze na zakladé vefejné vyzvy, neni s nimi spojeno hlasovaci pravo,
pokud neni stanoveno obecné zavaznym predpisem, a neni s nimi spojeno pravo na fizeni Fondu.
Investi¢ni akcie, vzhledem k pravu jejich odkupu na zadost Investora, splfuji definici zavazku dle bodu 11 IAS 32 Finanéni
nastroje: vykazovani. Podfond na zakladé standardu IAS 32 odst. 16A — 16D vyhodnotil, Ze zavazek vyplyvajici z emise

investicnich akcii bude vykazan jako vlastni kapital a to vzhledem k tomu, ze:

e dodava drziteli pomérny podil na Cistych aktivech ucetni jednotky v pripadé, ze dojde k likvidaci Ucetni jednotky
(16A, 16C),

e vzhledem k tomu, ze Podfond k31. 12. 2024 emituje pouze jednu tfidu investic¢nich akcii, jedna se o
nejpodrizenéjsi nastroj, kdy vSechny investicni akcie maji stejné znaky (16A, 16C),

e s investicnimi akciemi neni spojen zadny dalsi smluvni zdvazek (mimo prava odkupu) dodat hotovost ¢i jiné
finanéni aktivum (16A).

e Podfond nedisponuje Zadnym jinym finanénim nastrojem, ktery by byl vazan na zménu Gistych aktiv (16B, 16D) a

Podfond je v souladu se statutem uzavren na dobu neurcitou a likvidace je pod kontrolou Ucetni jednotky (16C).
Emitované cenné papiry klasifikované jako vlastni kapital jsou vykazany v rozvaze v polozkach vlastniho kapitalu. Vysledna

Castka polozky ,Vlastnikapital” je zakladem pro vypocet hodnoty investi¢nich akcii. Hodnota investi¢nich akcii je vyjadrena
v korunach ¢eskych (CZK).

4.  Regulatorni pozadavky

Fond, resp. Podfond podléha dohledu ze strany Ceské nérodni banky. Ceskd spofitelna, a. s. (dale jen ,depozitai) vykonava
pro Fond, resp. pro Podfond funkci depozitare ve smyslu § 83 ZISIF a poskytuje sluzby dle depozitarské smlouvy, jejiz
posledni znéni je u¢inné od 01. 10. 2021.
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5. Zmeény ucCetnich metod

Ve sledovaném obdobi nedoslo ke zménam Ucetnich metod.

6.  Opravy chyb minulych let a vliv téchto oprav na vlastni
kapital

Ve sledovaném obdobi Podfond nerealizoval zadné opravy chyb minulych let s vyznamnym vlivem na vlastni kapital.
7.  Vyznamné polozky v rozvaze
7.1. FinancCni nastroje

Fond zverejriuje informace pozadované uUcetnim standardem IFRS 7 a rozdéluje financni ndstroje do ndsledujicich
kategorif:

Rok 2024
Ocenéné Ocenéné redlnou hodnotou
tis. K& Rigﬁg{g‘: do ostatniho tplného vysledku do zisku nebo ztraty
dluhové kapitdlové povinné uréend
nastroje nastroje
Aktiva
Pohledavky za bankami 0 0 0 427 799 0
Pohledavky za
nebankovnyfmi subjekty 0 0 0 60 981 0
Dluhové cenné papiry 0 0 0 1772 686 0
Akcie, pongve listy a 0 0 0 330 609 0
ostatni podily
Ostatni aktiva 0 0 0 0

Celkem finanénf aktiva |0l 0] 0| 252 o 0]

Pasiva
Ostatni pasiva 33648

Celkern finanéni pasiva _ﬂ_ﬂ_ﬂ 33648 n
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Rok 2023
Ocenéné Ocenéné redlnou hodnotou
tis. K& Eggﬁg{g‘: do ostatniho Uplného vysledku do zisku nebo ztraty
dluhové kapitalové povinné uréena
nastroje nastroje
Aktiva
Pohledavky za bankami 0 0 0 410 449 0
Pohledavky za
nebankovnyfmi subjekty 0 0 0 45346 0
Dluhové cenné papiry 0 0 0 828 827 0
Ostatni aktiva 0 0 0 1462 0

Celkem finanénfaktiva | 0] 0] 0 1286084 0

Pasiva
Ostatni pasiva 217716

Celken finanéni pasiva _ﬂ_ﬂ_ﬂ 217716 n

7.2. Pohledavky za bankami

tis. K& 2024 2023
ZUstatky na béZnych Uétech 177 526 6 949
Ostatni pohledavky za bankami 110273 0
Terminované vklady z toho: 140 000 403 500

- Se splatnosti do 3 mésicl 140 000 403 500

427799 410 449

V béZném ucetnim obdobi Podfond evidoval zUstatek marzového Uctu forex ve vysi 18 600 tis. KE.

Bézné ucty jsou vedeny v CZK, EUR a USD a jsou splatné na pozadani.

7.3. Pohledavky za nebankovnimi subjekty

tis. K& 2024 2023
Poskytnuté uvéry a zapUjcky z toho: 60 981 45 346
Po splatnosti 0 9 404
Splatné do 3 mésicl 20 051 0
Splatné od 3 mésict do 1 roku 28 869 18198
Splatné od 1 roku do 5 let 12 061 17744

60981 45346

Podfond ve sledovaném ucetnim obdobi poskytl Uvéry viéi nebankovnim subjektlim v celkové vysi poskytnuté jistiny
60 500 tis. K& + nabéhly urok 542 tis (rok 2023: 44 500 tis. K& + 2 743 tis. K& nabéhlé uroky). VSechny pohledavky jsou
pred datem jejich splatnosti. K Gvérdm byla zauctovana zmeéna rediné hodnoty ve vysi-61 tis. K& (rok 2023: -1 897 tis. K¢&).
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7.4. Dluhové cenné papiry

tis. K& 2024 2023
Dluhopisy 1772 686 828 827
1772 686 828827

Splatnd hodnota pohledavek z drzenych dluhovych cennych papird ke konci sledovaného obdobi ¢&ini jistina
1683 959 tis. K& + nabéhlé uroky 37 334 tisk K¢ (rok 2023: jistina 811 565 tis. K& + nabéhlé droky 15 486 tis. K&).
K dluhopistim byla zat¢tovana zména realné hodnoty ve vysi 51 393 tis. K& (rok 2023: 1 776 tis. K¢&).

7.5. Akcie, podilové listy a ostatni podily

2024 2023
Redlnou Redlnou Redlnou Redlnou
tis. K& hodnotou hodnotou hodnotou hodnotou
do zisku nebo  do ostatniho do zisku do ostatniho
ztraty Uplného nebo ztraty uplného
vysledku vysledku
Akcie a podilové listy 330 609
_ﬂ-ﬂ-ﬂ
Podfond ve sledovaném ucetnim obdobi eviduje investiéni akcie nasledujicich fond:
Encor Konzervativni, otevfeny podilovy fond 64 243 502 ks 69 106 735,10 K&
Fond Elevation otevieny podilovy fond 14917 ks 26 098 464,00 K¢
Mezzanine Capital Fund, podfond Loan B 15000 000 ks 14944 500,00 K&
Invesco Senior Loan div 23 800 ks 12154 031,44 K&
SPDR Blackstone Senior Loan div 12 000 ks 12136 920,12 K¢
ACP Credit i SCA SICAV RAIF 742 655 ks 17858 222,61 K¢
EMUN Global Private Credit OPF (USD) 7 300 000 ks 178 310 154,78 K¢

7.5.1. Vyvoj hodnoty akcii, podilovych list(l a ostatnich podil(l

Reélnou hodnotou Redlnou hodnotou

o do zisku nebo ztraty do ostatniho
tis. K& Uplného
vysledku/rozvahy

Realnd hodnota k 31. 12. 2023 0 0

Porizeni 320 549 0

Zisk/ztrata z precenéni 10 060 0
| Relna hodnotak31.12.2024 | 30609 0|

7.6. Ostatni aktiva

tis. K& 2024 2023

Kladna redlna hodnota derivatl 0 1106
cebeem .../ 0 1705]

Podfond ke konci minulého ucetniho obdobi eviduje pohledavky z nevyporadanych derivatovych operaci.

_’|8_



EnCor Fixed Strategy Podfond

Avan NID: 751 60714

INVESTIENT SPOLECNOST
Priloha v fadné lcetni zavérce k 31. 12. 2024 (v tis. K&)
7.7. Naklady a pfijmy priStich obdobi

tis. K& 2024 2023
Prijmy pristich obdobi 426 356

356

Podfond k datu ucetni zavérky a ke konci minulého Ucetniho obdobi eviduje pfijmy pfistich obdobi plynouci z nabéhlych
urokd z terminovanych vkladd v pIné vysi.

7.8. Ostatni pasiva

tis. K& 2024 2023
Zdavazky vic¢i dodavatelim 2076 0
Z&vazky vUici akcionartim, podilnikdim 18 220 210676
Dohadné polozky pasivni 2 603 3500
Zdaporna realna hodnota derivatl 9267 3539
Ostatni zavazky 1482 0

33648 217715

Podfond eviduje ke konci U¢etniho obdobi dohadné polozky pasivni na naklady za sluzby auditora ve vysi 216 tis. K¢,
depozitare ve vysi 214 tis. K&, obhospodafovani majetku podfondu ve vysi 866 tis. K&, vstupni poplatky ve vysi 296 tis. K¢,
poplatky za custody ve vysi 23 tis. K&, spravu a Uschovu investi¢nich ndstrojd ve vysi 40 tis. K&, provize 1Z ve vySi 906 tis.
K¢, poplatky za Upis a odkup cennych papird ve vysi 21 tis. K&, poplatky za administraci ve vysi 15 tis. K¢ a dohadnou
polozku na pravni sluzby ve vysi 6 tis. K.

Podfond evidoval v minulém ucetnim obdobi dohadné polozky pasivni na naklady za sluzby auditora ve vysi 207 tis. K¢,
depozitéfe ve vysi 129 tis. K¢, obhospodafovani majetku podfondu ve vysi 567 tis. K&, vstupni poplatky ve vysi
1 627 tis. K&, poplatky za custody ve vysi 24 tis. K&, spravu a Uschovu investi¢nich nastrojd ve vysi 22 tis. K¢, provize 1Z
ve vy§i 924 tis. KC.

Podfond eviduje zdvazky za akcionéfi plynouci z nevydanych investi¢nich akcii ve vysi 18 220 tis. K¢ (rok 2023:
210 676 tis. K&).

Podfond ke konci Uc¢etniho obdobi eviduje zdvazky vici koinvestordim ve vysi 1 482 tis. KE.

Podfond ke konci Uc¢etniho obdobi eviduje zévazky z nevyporddanych derivatovych operaci ve vysi 9 267 tis. K¢ (rok 2023:
3 539 tis. K&).
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7.8.1. Vyvoj hodnoty ostatnich pasiv

Nize uvedena tabulka zobrazuje prehled ostatnich pasiv a jejich zmény realné hodnoty:

tis. K& 2024 2023
Z4avazky k poc¢atku sledovaného obdobi
Splatna hodnota zavazku k 1. 1. 217715 5962
Realna hodnotak 1. 1. 217715 5962
Transakce za sledované obdobi
Prirtstky 6131726 3142 546
Oductovani financnich zavazkd z toho: 6315793 2930793
- Splatna hodnota zavazku 6315793 2930 793
Zavazky ke konci sledovaného obdobi
Splatna hodnota zavazku k 31. 12. 33648 217715

Redlné (U¢etni) hodnota zévazku k 31. 12. 33648 217715

7.9. Rezervy a opravné polozky

tis. K& 2024 2023
Rezerva na dané 3907 2708

3907 2708

Podfond vytvoril rezervu na splatnou dan ve vysi 6 265 tis. KE. Zaplacené zalohy na dan z pfijmu pravnickych osob ¢ini k
rozvahovému dni vysi 2 358 tis. K&, které jsou zapocteny s vytvorenou rezervou (rok 2023: rezerva na splatnou dari ve vysi
3639 tis. K¢, zaplacené zalohy na dan z prijmd pravnickych osob ¢inily 931 tis. K¢&).

NiZe uvedena tabulka zobrazuje pohyb rezerv a opravnych polozek:

Rezerva na Rezerva na Rezervy na Rezervy ostatni Opravné

tis. K& opravy majetku dané rizika a ztraty polozky
k pohledavkam

ZUstatek k 1. lednu
2023 0 642 0 0 0
Snizeni 0 1573 0 0 0
Zvyseni 3639
Z(statek k 31. prosinci
Snizeni 5997
Zvyseni 7196

Z(statek k 31. prosinci

_20_



EnCor Fixed Strategy Podfond

Avan NID: 751 60714

INVESTIENT SPOLECNOST
Priloha v fadné lcetni zavérce k 31. 12. 2024 (v tis. K&)
7.10.  Kapitalové fondy
Kapitaloveé fondy predstavuji vydané investi¢ni akcie. Na Ucet Podfondu jsou k datu ucetni zaverky v kapitalovych fondech

evidovany investice v celkové vysi 2 319 336 tis. K¢ v celkovém poctu 1 906 620 493 ks (rok 2023: investice v celkové vysi
948 925 tis. K¢ v celkovém poctu 848 119 463 ks).

Ks 2024 2023
Pocet investi¢nich akcii na zacatku obdobi 848119 463 546 329 397
Pocet vydanych investic¢nich akcii v obdobi 1165645329 371849 597
Pocet odkoupenych investicnich akcii v obdobi -107 144 299 -70 059 531

Pocet investi¢nich akcii na konci obdobf 1906 620 493 848 119 463

7.11.  Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztrata z pfedchozich obdobi

Soucasti polozky nerozdéleného zisku nebo neuhrazené ztraty z predchozich obdobijsou nerozdélené zisky z predchozich
obdobi a zisky/ztraty z oductovani kapitalovych financnich aktiv.

NiZe uvedena tabulka zobrazuje strukturu nerozdélenych zisk( a neuhrazenych ztrat:

tis. K& 2024 2023
ZUstatek nerozdélenych ziskd/ztrat k 1.1. 51038 28 459

Zyysem/smzem nerozdélenych ziskd/ztrat z vysledku hospodareni 65 608 29 579
minulého roku

Celkem k 31.12. 116736 51 038

Podfond v bézném ucetnim obdobi 2024 dosahl kladného vysledku hospodareni ve vysi 118 874 tis. K&. Statutarni organ
navrhuje vysledek hospodareni za Ugetni obdobi Podfondu prevést na Ucet nerozdéleny zisk Podfondu z minulych
ucetnich obdobi v pIné vysi, nicméné o rozdeéleni vysledku hospodareni nebylo doposud rozhodnuto. Vysledek
hospodareni ucetniho obdobi roku 2023 byl v pIné vySsi pfeveden na nerozdéleny zisk z minulych ucetnich obdobi.
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8.  Vyznamné polozky ve vykazu zisku a ztraty

8.1. FinancCni nastroje

Podfond za sledované obdobi eviduje nasledujicich zisky nebo ztraty vykazané v souladu s IFRS 9 ve vykazu zisku nebo
ztraty nebo v ostatnim Uplném vysledku:

Rok 2024
Ocenéné Ocenéné realnou hodnotou
tis. K& nabéhlou do ostatniho Uplného vysledku do zisku nebo ztraty
' hodnotou dluhové kapitalové povinné uréené
nastroje nastroje
Financni aktiva
Vynosy z Urokl a
podobné vynosy 0 0 0 96628 0
Vynosy z akcii a 0 0 0 1817 0
podill
Zisk nebo ztrata z 0 0 0 61049 0
precenéni
Zisk nebo ztrata 1142

z oductovani

lek nebo ztrata
Finanéni zavazky
Naklady na uroky a

podobné naklady 0 0 ’ N ’
Zisk nebo ztrata z -14702
pfecenéni

Zisk nebo ztrata 14702
z financnich zavazk{

Zisk nebo ztrata
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Rok 2023
Ocenéné Ocenéné redlnou hodnotou
tis. K& Rggﬁgl{gu do ostatniho Uplného vysledku do zisku nebo ztraty
u dluhové nastroje kapitalové povinné uréené
nastroje
Financni aktiva
Vynosy z urokl a 0 0 47 478 0
podobné vynosy
Naklady na poplatk
a provige Porer 0 0 -0 0
Zivsk nepo, ztrata z 0 0 32143 0
precenéni
Zisk nebo ztrata 409

z oductovani

lek nebo ztrata

Finanéni zavazky

Naklady na uroky a
podobné naklady

Zisk nebo ztrata

8.2.  Cisty Urokovy vynos

-1 099

Zisk nebo ztrata 1099
z financnich zavazk{

tis. K& 2024 2023
Vynosy z Grok( 96 628 47 478
z vkladl 18 535 7 491
z Uvérl a zapujcek 3693 5948
z dluhovych cennych papirl 72 596 33738
ostatni 1804 301
Ndklady na uroky -31 -1 099
z Uverl a zapujcek -31 -1099

Cisty Grokovy vynos 96 597 46 379

Podfond ve sledovaném uc¢etnim obdobi realizoval zejména vynosy z urokl z Uvérl (repo obchody) a vynosy z dluhovych
cennych papirli a smének, vynosy z terminovanych vklad(, naklady na uroky z pfijatych Gvérd, repo obchodu a kolateralu.

8.3. Vynosy z akcii a podilt

tis. K& 2024 2023
Podily na zisku z ostatnich akcif a podil{ 1817 0

1817 0]

Podfond ve sledovaném uc¢etnim obdobi realizoval vynosy z akcii Invesco Senior Loan US46138G5080a SPDR Blackstone
US78467V60883.
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8.4. Vynosy a naklady na poplatky a provize

tis. K& 2024 2023
Vynosy z poplatk(l a provizi 5149 4 659
z operaci s cennymi papiry a derivaty 5149 4659
Néklady na poplatky a provize -12 254 -7 411
za zprostredkovatelskou ¢innost -12 159 -7 361
ostatni -95 -50

Celkem -7 105 -2752

Podfond ve sledovaném ucetnim obdobi realizoval vynosy z poplatkd za emise investi¢nich akcii, naklady na provize za
zprostredkovani a naklady na bankovni poplatky za vedeni béZznych U¢td.

8.5. Zisk nebo ztrata z finan¢nich operaci
tis. K& 2024 2023
Zisk/ztrata z cennych papirli ocenénych redalnou hodnotou 64 491 32042
Zisk/ztrata z operaci s derivaty a spotovymi obchody -14 671 -409
Kurzové rozdily -300 101

49 520 31734

V rdmci zisku nebo ztraty z finanénich operaci jsou vykazany zisky ¢i pfipadné ztraty z forward(, swap(, akcii a dluhopist
(v minulém uc¢etnim obdobi i smének).

Nize uvedena tabulka zobrazuje vykazané zisky nebo ztraty z financnich operaci spojené s financnimi nastroji:

. Zisk/ztrata Zisk/ztrata

tis. KC Z precenéni z oductovani

Finan&ni aktiva 48378 1142

Pohledavky za bankami 0 -300

Pohledavky za nebankovnimi subjekty 1836 0

Dluhové cenné papiry 50705 1313

Akcie, podilové listy a ostatni podily 10 060 577

Finan&ni pasiva

Ostatni pasiva z toho: -6 834 -7 837
- Derivaty -6 834 -7 837

Zisk/ztréata finanénich nastrojl z finanénich operaci 55767 -6 247
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8.6. Ostatni provozni naklady a vynosy
tis. K& 2024 2023
Ostatni provozni vynosy 1268 0

1268 0]

Podfond vykazuje v U¢etnim obdobi vynosy z postoupenych pohledavek z Uvéru.

8.7. Spravni naklady

tis. K& 2024 2023
Naklady na odmény statutarniho auditu z toho: 217 221

- naklady na povinny audit ucetni zavérky 217 221
Naklady na danové poradenstvi 72 73
Pravni a notarské sluzby 771 52
Odmeéna za vykon funkce 10176 4041
Sluzby depozitare 2176 1137
Ostatni spravni naklady 712 495

14124 6019

Ostatni spravni naklady zahrnuji poplatek za spravu a Uschovu investi¢nich nastroji ve vysi 427 tis. K& (rok 2023: 291 tis.
K<), sluzby custody ve vysi 280 tis. KE (rok 2023: 204 tis. K¢) poplatek za IT sluzby ve vysi 2 tis. K¢, poplatek za zapis do
obchodniho rejstiiku ve vysi 2 tis. KC a poplatek za presmeérovani zasilani obchodni korespondence ve vysi 1 tis. KC.

8.8. Splatna dan z pfijmu

tis. K& 2024 2023
Zisk nebo ztrata za ucetni obdobi z bézné ¢innosti pred zdanénim 125294 69 342
Zisk nebo ztrata za Ucetni obdobi z oduétovani finanéni aktiv

vykdzanych v ostatnim Uplném vysledku (nerozdélenych vysledcich) 0 0
Vynosy nepodléhajici zdanéni 0 0
Danove neodcitatelné naklady 0 3448
Pouzité slevy na dani a zapocty 0 0

Zohlednem danove ztraty mlnulych Iet

Na ocekavanou vysi dané z pfijmu pravnickych osob za sledované obdobi je v UCetnictvi vytvorena rezerva ve vySi
6 265 tis. KC. Rezerva je v rozvaze vykazana na pozici 6 b Rezerva na dané ve vySi 3 907 tis. KE. Zaplacené zalohy na dan
z ptijmu pravnickych osob ¢ini k rozvahovému dni vysi 2 358 tis. K&, které jsou zapocteny s rezervou na dani z pfijmu (rok
2023: byla vytvorena rezerva ve vysi 3 639 tis. K¢, zaplacené zdlohy ¢inily 931 tis. K¢&).
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Nize uvedena tabulka zobrazuje naklady a vynosy na dané z pfijmu:

tis, K& Rezervanadan  Splatna dar z Odlozena dan Celkem

: Z pfijma prijm
Zlstatek k 1. lednu 2024 3639 0 0 3639
értuéenl’mprava dané z pfijmu z minulych 3639 0 0 3639
Tvorba dané z pfijmU v ucetnim obdobi 6 265 155 6 420

Z(statek k 31. prosinci 2024 6 265 n 6 420

8.9. OdloZeny danovy zavazek/pohledavka

Odlozené dané z pfijmu jsou pocitany ze vsech do¢asnych rozdill za pouZiti danové sazby platné pro obdobi, ve kterém
budou danovy zavazek nebo pohledavka uplatnény, tj. 5 %.

Fondu na ucet Podfondu k 31. 12. 2024 ani k 31. 12. 2023 nevznikl danovy zavazek nebo odlozena danova pohledavka.

9.  Vynosy podle geografického ¢lenéni

Podfond provozuje svou &innost pouze na Uzemi Ceské republiky. V rdmci svého pfedmétu podnikani véak nakupuje a
prodava také zahranic¢ni investicni instrumenty, pfevazné na trhu EU a USA.

Rok 2024:
tis. K& Tuzemsko EU USA
Vynosy z Urokl a podobné vynosy 51 535 43706 1390
Vynosy z akcii a podill 0 0 1817
Vynosy z poplatk( a provizi 5149 0 0
Zisk nebo ztrata z finanénich operaci -13197 59 675 3042
Ostatni provozni vynosy 1268

44755 105551 52

Rok 2023:

tis. K& Tuzemsko EU USA
Vynosy z Urokl a podobné vynosy 34 631 12103 744
Vynosy z akcii a podill 0 0 0
Vynosy z poplatkl a provizi 4659 0 0
Zisk nebo ztrata z financnich operaci 27 444 3 959 331

Ostatni provozni vynosy

6673 1506 105
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10. Podminéna viz aktiva, podminéné zavazky a podrozvahové
polozky

tis. K& 2024 2023
Pohledavky z pevnych terminovych operaci 1434056 458 834
Hodnoty predané k obhospodarovani 2 592 501 1286 084
Prijaté zastavy a zajisteni 60 981 0
Zavazky z pevnych terminovych operaci -1 432 309 -465 023

2655229 1279805

Fond k rozvahovému dni vykazuje na ucet Podfondu vysSe uvedené hodnoty predané k obhospodafovani investicni
spolecnosti, a to ve stejném ocenéni, v jakém jsou vykazany v aktivech.

Podfond eviduje mimobalanéni zavazek za dosud nenakoupené investi¢ni akcie fondu ACP Credit | SCA SICAV RAIF ve
vysSi 674 tis. EUR (16 963 tis. K&), kdy z celkové vySe 1 250 tis. EUR (31 481 tis. K¢) jiz byla upsana ¢astka 576 tis. EUR
(14 518 tis. K&).

Podfond eviduje hodnotu zajisténi poskytnutych Gvérd k rozvahovému dni ve vysi 60 98Ttis. K¢ (2023: 0 tis. K¢).

Zavazky a pohledavky z pevnych terminovych operaci predstavuji nevyporadané derivatové operace.. V Ucetnictvi
Podfondu jsou v podrozvaze vykazany nediskontované hodnoty pevnych terminovych operaci s ménovymi nastroji.

11. Zalohy, zavdavky, zapUjcky, uvéry a zajisténi poskytnuté
¢lendm fidicich a kontrolnich organ(

Podfond neposkytl zadné zalohy, zavdavky, zapUjcky a Uvéry ¢lenlm statutdrniho orgdnu ani ¢lendim dozor¢i rady.
Zaroven za tyto osoby nebyly vydany zadné zaruky.

12.  Rizeni rizik
12.1.  Strategie fizeni rizik

Cinnost Podfondu je vystavena rdiznym finanénim rizikiim, zejména:

e trznimu riziku (véetné Urokového rizika rediné hodnoty, Urokového rizika z penéznich tokd, ménového rizika a
cenového rizika),

e Uvérovému riziku;

e ariziku likvidity.
Podfond je rovnéz vystaven provoznim rizikdm, jako je napf. custody riziko. Custody riziko je riziko ztraty cennych papir(
drZzenych v Uschoveé zplsobené nesolventnosti nebo nedbalosti custodiana. PfestozZe existuje vhodny pravni ramec, ktery

eliminuje riziko ztraty hodnoty cennych papirll drzenych custodianem, v pfipadé jeho selhani mize byt schopnost
Podfondu prevadét cenné papiry do¢asné snizena.
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Strategie fizeni rizik Podfondu se snazi maximalizovat vynosy odvozené z Urovné rizika, kterému je Podfond vystaven
a snazi se minimalizovat mozné nepfiznivé dopady na finan¢ni vykonnost Podfondu.

Rizeni téchto a dalsich nize popsanych rizik provadi obhospodafovatel podle pravidel stanovenych statutem Podfondu
a schvalenych predstavenstvem. Statut definuje zasady pro celkové fizeni rizik, jakoz i pisemna pravidla, tykajici
se specifickych oblasti, jako jsou urokové riziko, uvérové riziko, ménové riziko, pouziti derivatovych a nederivatovych
finan¢nich nastroj a investovani nadmeérné likvidity.

Soucasti vnitfniho Fidiciho a kontrolniho systému obhospodafovatele Fondu, resp. Podfondu je strategie fizeni rizik
vykondvana prostfednictvim oddéleni fizeni rizik nezavisle na fizeni portfolia. Prostfednictvim této strategie
obhospodarovatel vyhodnocuje, méfi, omezuje a reportuje jednotliva rizika. Zakladnim nastrojem omezovani rizik je
statutem Podfondu pfijaty systém limit( pro jednotlivé rizikové expozice. Pfed uskute¢nénim transakce obhospodarovatel
vyhotovuje analyzu ekonomické vyhodnosti transakce. Obhospodarovatel vyhodnocuje rizika pfed a po uskute¢néni
transakce (ex-ante a ex-post), provadi stressové testovani portfolia a sbér udalosti operacniho rizika. Rizika, jimz je jméni
Podfondu vystaveno z divodu aktivit obhospodarovatele pfi realizaci investi¢ni strategie a fizeni pozic vzniklych z téchto
aktivit, jsou popsana ve statutu Podfondu. V pribéhu ucetniho obdobi nedoslo k Zadnym zasadnim zméndm v existenci
finanénich rizik, v jejich fizeni ¢i v definici investi¢nich limitl ve statutu Podfondu.

Vyuzitim pakového efektu a puljcek mize dojit ke zvySeni expozice Podfondu vic&i témto riziklim, coz mize také zvysit
potencialni vynosy, kterych mize Podfond dosdhnout. Obhospodarovatel tyto expozice fidi a sou¢asné jsou stanovené
specifické limity pro Fizeni celkové potencialni expozice téchto nastrojd. Tyto limity zahrnuji moznost vyuziti pakového
efektu az do maximalni vyse 300 % fondového kapitalu. Statutem Podfondu je pfi poskytovani Gvérl z majetku Podfondu
pozadovano poskytnuti pfiméreného zajisténi s vyjimkou poskytnuti Uveéru osobé, na niz ma Podfond ucast umoznujici
tuto osobu ovladat. Podfond vyuziva pakovy efekt pouze tehdy, kdyz je zajisténa danova uznatelnost souvisejicich
urokovych nakladd.

Podfond pouziva rdzné metody k méfeni a Fizeni riznych druhd rizik, kterym je vystaven; tyto metody jsou popsané nize.

12.2.  Expozice a koncentrace rizik

Podfond je v ramci skladby svého majetku vystaven zejména ndsledujicim rizikdm a jejich koncentraci:

Typ expozice Typ rizika Protistrana Hodnota Koncentrace
B&zné ucty kreditni J&T BANKA, a.s. 152 001 58%
Bézné ucty kreditni, ménové Ceska sporitelna, a.s. 25522 1,0%
Bézné Ucty kreditni Komercni banka, a.s. 110273 4,3%
Bézné Ucty kreditni Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. 3 0,0%
Bézne ucty kreditni UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. 140 000 54%
Dluhopis kreditni, Urokové MONETA MONEY BANK VAR 01/30/30 12 397 O 5%
Dluhopis kreditni, rokové CSG FIX/28 21573 0,8%
Dluhopis kreditni, urokoveé DEKINVEST VAR/26 15280 0,6%
Dluhopis kreditni, urokové NET4GAS Float 01/28/28 2 899 0,7%
Dluhopis kreditni, urokové CESKA SPORITELNA AS VAR 07/12/27 6 430 0,2%
Dluhopis kreditni, Urokové NET4GAS SRO 2.745 01/28/31 2 490 0,1%
Dluhopis kreditni, Urokové MND AS VAR 03/03/27 45270 1,7%
Dluhopis kreditni, urokové PALE FIREFIN 5.7510/12/26 9925 0,4%
Dluhopis kreditni, rokové KKIG Holding a.s., 6,10%, 2021 - 2025 10011 0,4%
Dluhopis kreditni, Urokové Equa bank a.s., variabilni, 2017 - 2027 3437 0,1%
Dluhopis kreditni, Urokové EQUA BANK AS FIX/FLT 09/18/29 6 909 0,3%
Dluhopis kreditni, Urokové AIR BANK VAR/29 25358 1,0%
Dluhopis kreditni, rokové RAIFFEISENBANK AS 8.27 11/28/27 10340 0,4%
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BNP Paribas CZK 5-year Senior Non Preferred

Floating

City Home Finance lll, s.r.o., variabilni, 2023 -

2027
Dr. Max 8,50/28

ZDR Investments SICAV a.s., 8,25 % 2024 - 2027

ZDRINV. 8,25/27
City Home Invest Il 5,25, 20/25

FINEP BARRANDOV 3.95 03/26/26
GEVORKYAN SRO 7.11 03/12/29

Spolumajitelé Dluhopisy s.r.o., 8,35%, 2024 -

2029

Banka CREDITAS a.s., 7,50%, 2024 - 2027

KKCG FINAN 7,75/2029

CREDITAS 6,90/27

J AND T BANKA VAR 12/04/34
NET4GAS 3,5 07/28/26

KKCG FINANCING AS 5.9 10/17/29
POZAVAROVALNICA SA 5.2 10/04/29
EPH FINANCING 4.503/17/25

J AND T BANKA VAR 10/26/26
CESKE DRAHY 5.5 06/24/29
VOLKSBANK WIEN FIX/FLT 10/06/27
PPF TELECOM GR 3.2509/29/27
CESKE DRAHY 5.625 10/12/27

PKO BANK POLSKI SA VAR 02/01/26
HZL UNICREDIT BA 3.62502/15/26
CEZ AS 2.37504/06/27

TATRA BANKA AS VAR 02/17/26
TAURON POLSKA 2,375 07/05/27
ORLEN SA 4.7507/13/30

CTP BV 2.12510/01/25

ENERGO PRO AS 8.502/04/27
OLDENBUR LD BANK 5.625 02/02/26
CESKA SPORITELNA AS VAR 03/08/28
SLOVENSKA SPORIT VAR 10/04/28
Allwin entertainim 7,25 04/30/30
CETIN GROUP BV 3.125 04/14/27
BAYER LNDSBNK FIX/FLT 01/05/34
EPH FIN INTNL 6.651 11/13/28
BAWAG GRUP AG FIX/FLT 02/24/34
BANK POLSKA KASA VAR 11/23/27
REPUBLIKA SLOVENIJA 3 03/10/34
CESKA SPORITELNA AS VAR 01/15/30
KBC GROUP NV FIX/FLT 04/17/35
CEZ AS 0.87512/02/26

POLAND GOV BOND 3.62501/11/34
CTP NV 4.7502/05/30

ROMANIA 5.375 03/22/31

24184

10390

13 066
21779

4958
14952
35490
25996

20898
38975
25592
25014
27 827
39 159
25479
52517
13 048
34703
10 511
37903
2704
13270
13117
37 851
15939
24700
81758
10 647
17 864
10 836
8308
18 746
38966
17974
17746
71243
28 885
13117
7768
41 414
270583
36 283
26 574
32892
26 388

0,9%
0,4%

0,5%
0,8%

0.2%
0,6%
1,4%
1,0%

0,8%
1,5%
1,0%
1,0%
1,1%
1,5%
1,0%
2,0%
0,5%
1,3%
0,4%
1,5%
0,1%
0,5%
0,5%
1,5%
0,6%
1,0%
3,3%
0,4%
0,7%
0,4%
0,3%
0,7%
1,5%
0,7%
0,7%
27%
1,1%
0,5%
03%
1,7%
1,0%
1,5%
1,0%
1,3%
1,0%
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Dluhopis kreditni, rokové SAXO BANK VAR 03/25/28 21 656 0,8%
Dluhopis kreditni, rokové PKO BANK POLSKI SA VAR 03/27/28 13251 0,5%
Dluhopis kreditni, rokové NOVA KREDITNA BANK VAR 04/03/28 15925 0,6%
Dluhopis kreditni, rokové TATRA BANKA AS VAR 04/29/30 16 295 0,6%
Dluhopis kreditni, rokové SAXO BANK FIX/FLT 08/02/34 10 664 0,4%
Dluhopis kreditni, rokové RAIFFEISEN BANK RT VAR 05/23/30 10 836 0,4%
Dluhopis kreditni, rokové ROMANIA 5.25 05/30/32 15216 0,6%
Dluhopis kreditni, rokové ACCO.FC1 8,00/29 205174 0,8%
Dluhopis kreditni, rokové CEZ AS 4.2506/11/32 52 662 2,0%
Dluhopis kreditni, rokové COLTCZ VAR 03/23/27 - CZG VAR/27 - COLTCZ 25648 1,0%
VAR
Dluhopis kreditni, rokové COLTCZ VAR/30 9052 0,3%
Dluhopis kreditni, rokové CESKA SPORITELNA AS VAR 07/03/31 16139 0,6%
Dluhopis kreditni, rokové MONETA MONEY BANK VAR 09/11/30 70 548 2,6%
Dluhopis kreditni, rokové CEZ AS 4.125 09/05/31 36 426 1,4%
Dluhopis kreditni, urokoveé OMV AG 3.2509/04/31 6 398 0,2%
Dluhopis kreditni, rokové VOLKBANKWIEN FIX/FLT 12/04/35 26 289 1,0%
Dluhopis kreditni, rokové GTC AURORA LUXEM 2.25 06/23/26 11700 0,5%
Dluhopis kreditni, rokové SOCIETATEA NATION 4.75 10/07/29 57 431 2,0%
Dluhopis kreditni, rokové CTP NV 3.87511/21/32 10012 0,4%
Dluhopis kreditni, rokové CA IMMOBILIEN 4.25 04/30/30 15221 0,6%
Uvéry kreditni, urokové Ing. Petr Kapitan 6 559 0,3%
Uvéry kreditni, urokove Add more Fruit s.r.o. 10 424 0,4%
Uvéry kreditni, irokové MS Byty s.r.o. 11 886 0,4%
Uvéry kreditni, Urokove Zuzana Janecek 20 051 0.8%
Uvéry kreditni, Urokove Limetree Capital s.r.o. 12061 0,5%
Akcie trivm' riziko, Invesco Senior Loan div 12154 0,5%
menove
Akcie trivm' riziko, SPDR Blackstone Senior Loan div 12137 0,5%
menove
Akcie trzni riziko Encor Konzervativni, otevieny podilovy fond 69 107 2,7%
Akcie trzni riziko Fond Elévation otevfeny podilovy fond 26 098 1,0%
Akcie trzni riziko Mezzanine Capital Fund SICAV, podfond Loan B 14 945 0,6%
Akcie trivm' riziko, ACP Credit | SCA SICAV RAIF 17 858 0,7%
menove
Akcie trzni riziko, EMUN Global Private Credit OPF (USD) 178 310 6,8%
meénové
Ostatni kreditni Prijmy pfistich obdobf O 0%

Celkovy soucet 2 592 501 100.0 %

Podfond sdruzuje jednotlivéd aktiva podle typu investice (napf. bézné Gcty, dluhopisy, poskytnuté Uvéry a ostatni) do
rizikovych skupin, pro které jsou charakteristicka urcita rizika, jejichz koncentraci Podfond vygisluje jako podil souctu
Ucetni hodnoty vSech aktiv patficich do dané skupiny na celkové sumé aktiv Podfondu.
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12.3. |dentifikovana hlavni rizika

12.3.1. Trzni riziko (stupen vystaveni Podfondu riziku: stfedni)

Trzni riziko vyplyvajici z vlivu zmén vyvoje trhu na ceny a hodnoty aktiv v majetku Podfondu, zmén trznich podminek
zpUsobujicich zmény hodnoty nebo ocenéni neékterych aktiv ¢i investi¢nich nastroji v majetku Podfondu. Podfond mdze
u svych obchodnich a investi¢nich aktivit v dUsledku vykyvl na finanénich trzich a zvysené volatility utrpét znacné
ekonomickeé ztraty.

12.3.2. Riziko likvidity (stupen vystaveni Podfondu riziku: nizky)

Riziko nedostatecné likvidity aktiv spocivajiciho v tom, Ze neni zaru¢eno vcasné a pfimérené zpenézeni dostatecného
mnozstvi aktiv urcenych k prodeji. V pfipadé potfeby promptni pfemény aktiv v majetku Podfondu do penéznich
prostfedkd mlze byt potom uréitd transakce zatizena dodate¢nymi transakénimi ndklady nebo ji nemusi byt mozné
provést v pozadovaném terminu, pfipadné pouze za cenu realizace ztraty z vynuceného prodeje majetku. Riziko je
omezovano diverzifikaci jednotlivych investic vramci statutem vymezeného zplsobu investovani a stanovenim
minimalniho zlstatku penéznich prostredkd v majetku Podfondu.

V souladu s pravidly fizeni rizik podfondu, které si obhospodarovatel interné stanovil, udrzuje fond objem okamzité
likvidnich aktiv neustale na urovni alespon 15% objemu portfolia.

Zbyvaijici splatnost smluvnich nediskontovanych plateb nederivatovych finanénich zédvazkd Podfondu (v tis. K&):

VéZzeny Dolroku Nad1az5 Nadblet Celkem

pramér let
tis. K& efektivni
Urokové
sazby
Ostatni pasiva — bez derivatd O 24 381 0 0 24 381
Ostatni pasiva — s derlvaty 1256 8011 9267

-I-ﬂ

Podfond je schopen dostat svym povinnostem vyplyvajicim ze zdvazkd vici nespriznénym subjektlim a tyto povinnosti
plnit dle smluvnich podminek. Pro tyto Ucely se Podfond snazi udrzovat dostatecny objem penéz a penéznich ekvivalentd,
ridit splatnost zavazk( se splatnosti pohledavek. Minimalini objem likvidnich prostredkd, které Podfond musi udrzovat na
svych bankovnich Uc¢tech je zakotven ve statutu Podfondu.

12.3.3. Uvérové riziko (stupefi vystaveni Podfondu riziku: stfedn)

Riziko vzniku ztraty Podfondu v pfipadé, kdy protistrana nebude schopna dostat svym zavazklm, tj. splatit své dluhy,
vyplatit nalezitosti aktiv, které vydala a dodrzet smlouvy (poskytnout sluzby nebo jina pinéni), ke kterym se zavézala.

Uvérové riziko Podfondu plyne zejména:
e zdrZzenych dluhopis(;
e 7 Uveér( a zapUljcek poskytnutych Podfondem;
e penéznich prostfedk( uloZzenych u bank;
e ostatnich pohledavek.

Uvérové riziko z dluhopist a uvérd a zapljcek poskytnutych Podfondem je snizovéno provéfovanim dluzniki v rdmci
zpracovani analyzy ekonomické vyhodnosti transakce oddélenim Fizeni rizik obhospodarovatele.
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Informace, které obhospodarovatel Podfondu vyuziva k fizeni Uvérovych rizik, mohou byt nepfesné a neuplné. | kdyz
obhospodarovatel vyhodnocuje Uvérové expozice Podfondu, které povazuje z pohledu Uvérového rizika za ddlezité, mize
se stat, ze riziko Upadku dluznika mZze vzniknout v disledku udalosti nebo okolnosti, které Ize téZce predvidat a odhalit
(napriklad podvody). Obhospodarovatel mize také selhat pfi ziskavani informaci nezbytnych pro vyhodnoceni Gvérového
a obchodniho rizika protistrany.

VySe jistiny uvérd poskytnutych jednomu dluznikovi (jednomu fondu kolektivniho investovani) nebo dluhopistim vydanym
jedinym emitentem by neméla prekrocit 65 % hodnoty aktiv Podfondu.

Pokud jsou Uvér nebo pujcka poskytnuty spolecnosti, ve které je Podfond drzitelem majetkové Ucasti s rozhodujicim
vlivem, nemusi Podfond poZadovat, aby tato spole¢nost zajistila Uvér nebo pUjcku s ohledem na existenci vzajemného
vztahu mezi ovladajici a ovladanou osobou.

Ugetni hodnota financnich aktiv ocenénych redlnou hodnotou do zisku nebo ztraty predstavuje nejlepsi odhad maximalni
expozice Podfondu vici Uvérovému riziku.

Uvérové riziko — kvalita portfolia v tis. K&

Dluhové

. . . Pohledavky .
Pohleddvky cenné papir g Ndaklady a
y PapIly. 24 bankami Ay

. za akcie, prijmy
tis. K& . a0 Cee Celkem

nebankovni  podilové listy . . pristich

i - . druzstevnim ,

mi subjekty aostatni . T - obdobi

. i zaloznami
podily

Standardni 60 981 2103 295 427799 2 592 501

Penézni prostredky na bankovnich Uctech jsou ulozeny u Privat banky, a.s., Ceské sporitelny, a.s., Komercni banky, a.s. a
Ceskoslovenské obchodni banky a.s. Jedna se o regulované bankovni subjekty pod dohledem CNB. Riziko ztraty
penéznich prostfedkl je hodnoceno jako nizké.

12.34. Ménové riziko (stuperi vystaveni Podfondu riziku: nizky)

Ménové riziko spocivajici v tom, Ze hodnota investice miZe byt ovlivnéna zménou devizového kurzu. Podfond mUze drzet
investice i v jinych ménach, nez je jeho referenéni ména a jejich hodnota tedy mlzZe stoupat nebo klesat v disledku zmeén
meénovych kurz(. Nepfiznivé pohyby meénovych kurz{ mohou mit za nasledek ztratu kapitalu.

Ménové riziko je spojeno s cizoménovymi transakcemi a z nich plynoucimi cizoménovymi zlstatky. Funkéni ménou
Podfondu je CZK a je-li uskutecnéna transakce denominovana v jiné meéng, je prepocitana, stejné tak jsou prepocitavany
zUstatky pohledavek a zavazkd, které z transakce plynou. Dlsledkem je vznik kurzovych rozdill s vlivem na celkovy
vysledek hospodareni (kurzovy zisk/ztrata).

Nasledujici tabulka zobrazuje finan¢ni aktiva Podfondu k 31. 12. 2024 v rozdéleni dle jejich mény, v niz jsou primarné
zUstatky evidovany:

tis. K& v CZK v EUR v USD Celkem
Pohledavky za bankami 427 483 5 311 427799
Pohledévky za nebankovnimi subjekty 60 981 0 0 60 981
Dluhové cenné papiry 540559 1214263 17864 1772686
Akcie, podilové listy a ostatni podily 110150 17858 202 601 330609

Prijmy pfistich obdobi

Celkem k 31. prosinci 1139 599 1232 126 220 776 2 592 501
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Nasledujici tabulka zobrazuje finanéni zavazky Podfondu k 31. 12. 2024 v rozdéleni dle jejich mény, v niz jsou primarné
zUstatky evidovany:

tis. K& v CZK v EUR v USD Celkem
Ostatni zdvazky — véetné derivat 33648 33 648

Celkem k 31. prosinci 33648 nn 33648

V souladu s investi¢ni strategii Podfondu Obhospodafovatel omezuje expozici vaci ménovému riziku vyuzitim ménovych
derivatd v ramci ekonomického zajisténi eurovych a dolarovych investic do koruny. Redlné je proto Portfolio Podfondu v
zasade nezavislé na vyvoji kurzu CZK/EUR a CZK/USD. Expozice Podfondu na meénové riziko tudiz neni vyznamna.

12.3.5. Urokové riziko (stuperfi vystaveni Podfondu riziku: nizky)

Podfond je vystaven trokovému riziku. Urokové riziko spociva ve fluktuaci ¢istého trokového vynosu a hodnoty financéniho
aktiva v dusledku pohybu trznich urokovych mér. Podfond se vystavuje uéinklim kolisani prevladajici urovné trznich
urokovych sazeb na realnou hodnotu finanénich aktiv a penéznich tokd. Podfond drzi zejména dluhopisy s fixnim trokem,
které vystavuji Podfond urokovému riziku.

Urokové riziko zmény redlné hodnoty je spojeno s financnimi investicemi Podfondu. Zména trzni Urokové sazby tak mize
mit dopad na zménu redlné hodnoty drzenych investic. Vice k ocenovani redlnou hodnotou v nasledujici ¢asti této zpravy.

Pohledavky Podfondu jsou splatné v kratkém obdobi a jejich uc¢etni hodnota aproximuje realnou hodnotu. Dopad pfipadné
zmeény urokové sazby na vysi realné hodnoty pohledavek je zanedbatelny.

Podfond ma pfimou expozici viici zménam Urokovych sazeb na ocenéni svych troéenych aktiv a zavazkl. Avsak mU(ze
byt také nepfimo ovlivnén dopadem zmeén urokovych sazeb na vynosy nekterych spolecnosti, do kterych Podfond
investuje.

Obhospodarovatel Podfondu v souladu se statutem Podfondu pravidelné monitoruje celkovou urokovou citlivost
Podfondu. Pro fizeni Urokového rizika vyuziva obhospodarovatel financni derivaty, zejména Urokové swapy.

Analyza citlivosti

tis. K& Zména Ur. sazeb (+) Zisk/ztréta
urokoveé riziko uverd +1% -494
riziko ceny dluhovych cennych papirt CZK +1 % -14 075
riziko ceny dluhovych cennych papiréi EUR +1 % -38 719
riziko ceny cennych papirtt USD +1 % -339

Celkem k 31. prosinci ] -53 627

12.3.6. Riziko koncentrace (stuperi vystaveni Podfondu riziku: stfedni)

Koncentrace pozic mize Podfond vystavit ztratam, a to i navzdory tomu, Ze ekonomické a trzni podminky mohou byt
v daném oboru nebo odvétvi vSeobecné pfiznivé. Podle oborového ¢lenéni ma Podfond vyznamnou expozici vUCi
finan¢nimu a bankovnimu sektoru a dale mensi expozici vici nemovitostnimu sektoru. Ke koncentraci rizika muze
dochéazet nejen v ramci odvétvi, ale i v ramci transakci s danou protistranou. Podle zemi koncentruje Podfond investice
zejména v Ceské republice.
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12.3.7. Operacni riziko (stuperi vystaveni Podfondu riziku: nizky)

Dlsledkem provozniho rizika mize byt ztrata vlivem nedostatkU ¢i selhani vnitfnich procesl nebo lidského faktoru anebo
vlivem vnéjsich udalosti a rizika ztraty majetku svéfeného do Uschovy nebo jiného opatrovani, které mize byt zapfic¢inéno
zejména insolventnosti, nedbalostnim nebo Umysinym jednanim osoby, ktera ma v Uschové nebo jiném opatrovani
majetek Podfondu nebo investi¢ni akcie.

Podfond &eli mnozstvi provoznich rizik, véetné rizika vyplyvajiciho ze zavislosti na informacnich technologiich a
telekomunikacni infrastruktufe. Podfond je zavisly na financnich, U¢etnich a jinych systémech zpracovani dat, které jsou
komplexni a sofistikované a jejichz ¢innost maze byt negativné ovlivnéna radou problémd, jako je nefunkénost hardwaru
nebo softwaru, fyzické zniceni dllezitych IT systémd, Utoky pocitacovych hackerd, poc¢itacovych virQ, teroristické Utoky, a
jiné. Podfond tak muze utrpét vyznamné finanéni ztraty, nesplnéni dluht vici klientdim, regulacnim zasahtm a poskozeni
reputace. Skupina je vystavena provoznimu riziku, které maze vzniknout v disledku chyby pfi realizaci, konfirmaci nebo
vyrovnani transakci. Podobné riziko mdze vzniknout u transakci, které nebyly fadné zaznamenany nebo vyuctovany;
regulatorni pozadavky v této oblasti se zvysily a o¢ekava se jejich dalsi rdst.

Obhospodarovatel udrzuje pro kliCové procesy systém automatickych i manualnich kontrol, véetné principu ,Ctyr oci” pfi
zadavani platebnich pfikaz(. Incidenty operacniho rizika jsou v souladu s internimi predpisu zaznamenavany do databaze
operacnich rizik, které jsou nasledné vyhodnocovany statutarnim organem, ktery také prijima pfislusna napravna opatreni.
V roce 2024 nebyl zaznamenam zadny incident operacniho rizika.

12.3.8. Riziko potencidlniho stfetu zajma (stupen vystaveni Podfondu riziku: nizky)

Obhospodarovatel ma nastaveny postupy identifikace a fizeni stfetu zajmd, ¢imz je potencidlni riziko minimalizovano.
12.3.9. Rizika spojena s finanénimi derivaty (stupen vystaveni Podfondu riziku: stfedni)

Rizika spojena s jednotlivymi typy derivatd, kterd maiji byt nabyvany na uéet Podfondu, kterymi jsou v zésadé rizika trzni,
a to zvlasté ménova &i urokova podle podkladového aktiva derivatu. V pripadé financnich derivatQ, které nejsou
obchodovany na evropskych regulovanych trzich, mize byt Podfond navic vystaven uUvérovému riziku protistrany
a vyporadacimu riziku. Ackoli poc¢atecni investice do financniho derivatu mize byt mala (anebo 7zadna), mize i nepatrna
zména trznich podminek vyvolat podstatné snizeni ¢i zvySeni trzni hodnoty finan¢niho derivatu (tzv. pakovy efekt)
a znacny nepomer mezi vysi pInéni jednotlivych smluvnich stran v ramci uzavieného finan¢niho derivatu.

12.3.10. Riziko spojené s repo obchody (stuperi vystaveni Podfondu riziku: nizky)

Riziko spojené s repo obchody, spocivajici pfedevsim v riziku protistrany, tj. riziku, Zze vyporadani neprobéhne tak, jak
se predpokladalo, z divodu, Ze protistrana nezaplati nebo nedodd investiéni ndstroje ve stanovené Ih{té, nebo riziku,
Ze emitent nebo protistrana nedodrzi svlj zavazek, a riziku spojenym s nepfiznivym vyvojem podkladového majetku.

V- minulém obdobi fond vyuzival repo obchody pouze vyjimecné pro optimalizaci fizenf likvidity, kde protistranou byla
Ceska sporitelna.

13. Redlna hodnota

Realna hodnota je cena, ktera by byla pfijata za prodej aktiva nebo zaplacena za pfevod zavazku v fadné transakci mezi
Ucastniky trhu k datu ocenéni. Finanéni aktiva a zavazky v realné hodnoté obchodovana na aktivnich trzich (napf. vefejné
obchodované derivaty a cenné papiry uréené k obchodovani) vychazi z kdtovanych trznich cen na konci obchodovani
k datu vykazani. Realna hodnota finan¢nich aktiv a zdvazkd, které nejsou obchodovany na aktivnim trhu (napf. derivaty
neobchodované na burze), se stanovi pomoci ocenovacich metod. Podfond pouziva rlizné metody a vychazi z trznich
podminek existujicich ke kazdému datu Ucetni zaverky. Pouzité metody ocenovani zahrnuji uplatnéni srovnatelnych
béznych nedavnych transakci mezi Ucastniky trhu, odkazy na jiné nastroje, které jsou ve své podstaté stejné, analyzy
diskontovanych penéznich tokl, modely ocenovani opci a dalsi techniky ocefovani bézné pouzivané Ucastniky trhu pfi
maximalnim vyuziti trznich vstupt a vstupU specifickych pro danou entitu.
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VSechna zverejnéna ocenéni realnou hodnotou jsou opakujici se ocenéni realnou hodnotou.
Finan¢ni nastroje

NejlepSim dokladem realné hodnoty jsou trzni ceny kotované na aktivnim trhu. Pokud jsou takové ceny k dispozici,
pouzivaji se pro stanoveni realné hodnoty aktiva nebo zavazku (Uroven 1 hierarchie stanoveni rediné hodnoty).

V pfipadé, Ze je za Ucelem stanoveni hodnoty pouZita trzni kotace, nicnéné z déivodu omezené likvidity nelze trh povazovat
za aktivni (na zakladé dostupnych ukazatel( likvidity trhu), je nastroj klasifikovan jako spadajici do Urovné 2.

Nejsou-li trzni ceny k dispozici, redlnd hodnota se stanovi pomoci ocenovacich modeld, pouzivajicich jako vstupy
objektivné zjistitelné trzni Udaje. Pokud jsou vSechny vyznamné vstupy ocenovaciho modelu charakterizovany jako
objektivné zjistitelné, je nastroj klasifikovan v rdmci urovné 2 hierarchie realné hodnoty. Za objektivni parametry trhu se
v souvislosti se stanovenim hodnoty na urovni 2 obvykle povazuji vynosoveé kfivky, Uvérova rozpéti a implikované volatility.

V nékterych pfipadech nelze realnou hodnotu uréit ani na zakladé dostatecné ¢asto kotovanych trznich cen, ani s pouzitim
ocenovacich modell vychazejicich vyhradné z objektivné zjistitelnych trznich Udaji. Za této situace se s pouzitim
realistickych predpokladd provede odhad individudlnich ocenovacich parametr(, které nejsou na trhu zjistitelné. Je-li urcity
objektivné nezjistitelny vstup ocerovaciho modelu vyznamny, pfipadné je pfislusna cenova kotace nedostatecné
aktualizovana, je dany nastroj klasifikovan v ramci urovné 3 hierarchie realné hodnoty. Pfi stanoveni hodnoty na urovni 3
se pro stanoveni redlné hodnoty pouzivaji znalecké posudky pouzivajici pfedepsané metody ocenéni aktiv (ocekavané
penézni toky, vyvoj trhu apod.) a posouzeni administratora.

Aktiva a pasiva ocenovanad redlnou hodnotou v ramci urovné 3

Pozice v ramci Urovné 3 zahrnuje jeden nebo vice vyznamnych vstupd, jez nejsou na trhu pfimo zjistitelné. Mezi aktiva,
ktera jsou ocenovany realnou hodnotou v ramci Urovné 3, se fadi ostatni dlouhodoba financ¢ni aktiva a pasiva.

Majetkové Ucasti a ostatni investi¢ni aktiva, pohleddvky a pasiva ocenované redinou hodnotou proti ziskim nebo ztratam
jsou oceriovany zpravidla na zakladé znaleckych posudk( nebo interniho ocenéni administratora, protoze jejich trzni
hodnota neni jinak objektivné zjistitelna.

Zajisténi finan¢niho instrumentu ma zasadni vliv na ocenéni majetku, a to zejména v meznich situacich. Jestlize je financni
instrument dostatecné zajistén, je mozné jeho cenu stanovit v plvodni vysi, ackoli dle U¢etnich predpist, nebo dle predpist
souvisejicich s pravni Upravou podnikani investi¢nich fondd, je tfeba provést korekce ze zésady opatrnosti. A to tfeba i
do vyse 100 %. Kontrola zajisténi vzdy k datu ucetni zavérky a dale ke dni zjisténi zavaznych skutecnosti.

Uvérové riziko u financnich zévazk( stanovujeme stejné jako u Uvérovych pohledédvek. Budouci zavazky diskontujeme
na zakladé sazby, ktera se sklada z kreditniho rizika (bonity klienta) a trzniho rizika (sazby CNB, ECB). Dana metoda je dle
naseho nazoru vhodnd, nebot reflektuje aktudini situaci véfitele, které by mohlo mit vliv tfeba na pfed¢asné splaceni Gvéru

a dale na vyvoj trhu. Tim jsme schopni stanovit, za jakych podminek by dal tento zavazek poridit v soucasnosti, a to
odpovida definici realné hodnoty.

13.1.  Hierarchie realnych hodnot

Hierarchie realnych hodnot ma tyto urovné:

e Uroveri 1 — Redlna hodnota je stanovena pomoci neupravenych kétovanych cen na aktivnich trzich, k nimz ma
Ucetni jednotka pfistup ke dni ocenéni;

e Uroveri 2 — Redlna hodnota je stanovena pomoci jinych nez kétovanych cen zahrnutych do Grovné 1, které jsou
pfimo ¢i nepfimo pozorovatelné pro aktivum ¢i zavazek;

e Urover 3 — Redlna hodnota je stanovena pomoci vstupnich veli¢in, které nejsou zalozeny na pozorovatelnych
trznich datech.

_35_



EnCor Fixed Strategy Podfond

Avan NID: 751 60714

INVESTICNI SPOLECNOST

Priloha v fadné lcetni zavérce k 31. 12. 2024 (v tis. K&)

Uroveri v hierarchii redlnych hodnot, v niz je ocenéni redlnou hodnotou klasifikovano, je uréena na zakladé vstupnich
hodnot nejnizsi Urovné, které jsou vyznamné pro méfeni realné hodnoty. Za timto Ucelem je vyznam vstupu posuzovan
na zakladé vyznamu pro stanoveni celkové realné hodnoty. Pokud ocenéni realnou hodnotou pouziva pozorovatelné
vstupy, které vyzaduji vyznamné Upravy na zakladé nepozorovatelnych vstup(, je toto ocenéni ocenénim Urovné 3.
Posuzovani vyznamu uréitého vstupu pro ocenéni realné hodnoty v plném rozsahu vyzaduje Usudek s ohledem na faktory
specifické pro dané aktivum nebo zavazek.

Nasledujici tabulka analyzuje v rdmci hierarchie redlnych hodnot aktiva a zavazky Podfondu (podle tfidy) ocenéné redinou
hodnotou k 31. prosinci 2024 a 2023.

Rok 2024
tis. K& Urovefi 1 Urovefi 2 Urovefi 3 Celkem
Aktiva
Pohledavky za bankami 0 0 427799 427799
Pohledavky za nebankovnimi subjekty 0 0 60 981 60 981
Dluhové cenné papiry 1091125 416 067 265494 1772 686
Akcie, podilové listy a ostatni podily 24 291 306318 0 330 609

Ostatni aktiva

Celkem k 31. prosinci 111541 6 722 385 754 700 2 592 50‘]

Zavazky
Ostatni pasiva 33648 33648

Celkem k 31. prosinci nn 33 648 33 648

Rok 2023

tis. K& Urovef 1 Uroveri 2 Uroveri 3 Celkem
Aktiva

Pohledavky za bankami 0 0 410 449 410 449
Pohledavky za nebankovnimi subjekty 0 0 45 346 45 346
Dluhové cenné papiry 468 848 22 473 336 902 828 223
Ostatni aktiva 1462 1462
Zavazky

Ostatni pasiva 217715 217715

Celkem k 31. prosinci n_ﬂ 217715 217715

Pro vSechny pfesuny finanénich ndstroji mezi jednotlivymi stupni hierarchie ocenovani redlnou hodnotou plati
predpoklad, ze nastaly na zacatku vykazovaného obdobi. Za nejvyssi Uroven povazuje Uroven jedna, kdy je cena, ktera je
neupravena, stanovena na zakladé kotaci na aktivnich trzich. Vstupy na urovni 2 jsou vstupy jiné nez kétované ceny
zahrnuté do urovné 1, které jsou pfimo ¢i nepfimo pozorovatelné pro aktivum ¢i zavazek.

Vstupy na urovni 3 jsou nepozorovatelné vstupni veliciny pro aktivum Ci zdvazek. Nepozorovatelné vstupni veliCiny se
pouziji pro stanoveni realné hodnoty v rozsahu, ve kterém nejsou k dispozici relevantni pozorovatelné vstupni veliciny,
¢imz se umozni situace, ve kterych existuje pro aktivum &i zavazek ke dni ocenéni slabd, piipadné zadna aktivita. Ucetni
jednotka urc¢i nepozorovatelné vstupni veli¢iny za pouziti nejlepsich dostupnych informaci za danych okolnosti, které
mohou zahrnovat vlastni Udaje Uéetnf jednotky. Uroven 1 — redlnd hodnota instrumentd z Grovné 1 je zjisténa pomoci cen
z hlavniho nebo nejvyhodnéjsiho trhu. Pro likvidni, obchodované dluhopisy je pouzita CBBT Bloomberg kotace.

Uroveri 2 — reédlnd hodnota instrumentd z Urovné 2 je zjisténa pomoci modeld, kde Ize nékteré vstupni proménné trzné

pozorovat. Do Urovné 2 fadime Bloomberg kotace BVAL a BGN. Do této Urovné patfi také dluhopisy, jejichz realna hodnota
byla zjisténa DCF modelem, pficemz kreditni spread byl odvozen od podobnych trzné pozorovatelnych dluhopist.
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Uroveri 3 — redlnd hodnota instrumentd z drovné 3 je zji$téna pomoci DCF modelu bez trzné pozorovatelnych
proménnych.

V priibéhu sledovaného a srovnavaciho obdobi doslo k pfesunlim z trovné 3 do Urovné 2 — viz. kapitola 13.3.6.

13.2.  Techniky ocenovani a vstupni veli¢iny

Popis ocenovaci techniky a vstupnich veli¢in irovné 2 a 3

Pro ocenéni realné hodnoty na urovni 2 vychazime vétsinou z porovnavaci metody. Na zakladé zjisténych informaci z trhu
u obdobnych finanénich nastrojl, které se aktivné obchoduji, se stanovi koeficienty pro srovnatelné transakce &i
multiplikatory, a ty se nasledné pouziji k odvozeni realné ceny. Vstupni veli¢iny byvaji obdobné smlouvy, kotované ceny
podobnych aktiv, ménové kurzy, urokové sazby.

Pro ocenéni realné hodnoty na drovni 3 vychazime primarné z ocenéni vynosovym zplsobem nebo Ucetni hodnotou.
Na zakladé vstupnich velicin aplikuje jednotka nékterou z ocenovacich metod a na jejich zakladé stanovi realnou hodnotu.
Mezi vstupni veli¢iny patfi informace a finanénim aktivu, Urokové sazby, analyza vyvoje hospodafstvi, informace
z finan¢nich trhl, emisni podminky, finanéni analyza dluznika apod.

Majetkové metody stanovuji hodnotu majetkové podstaty podniku (substanci). Majetkova hodnota je pak dana jako rozdil
individualné ocenénych polozek majetku a zdvazkl. Majetkové ocenéni Ize ¢lenit v zavislosti na tom, podle jakych zasad
a predpokladd budeme ocenovat jednotlivé slozky. V pfipadé, Ze pracujeme s predpokladem ,going concern®, ocenéni by
mélo odrazet naklady na znovu pofizeni majetku (reprodukéni hodnotu sniZzenou o hodnotu opotfebeni) — metoda
substancni hodnoty. DalSi majetkovou metodou je metoda likvidacni hodnoty. V daném pripadé nepredpokladame
dlouhodobéjsi existenci ocenovaného subjektu a posuzujeme hodnotu z pohledu penéz, které bychom mohli ziskat
prodejem jednotlivych ¢asti majetku podniku po Uhradé zdvazkd. Mezi majetkové metody patfi rovnéz metoda ucetni
hodnoty. V tomto pripadé vychdzime z ocenéni majetku a zavazkd na bazi Ucetnich principd a zasad. V rdmci pfecenéni
dil¢ich slozek majetku a zdvazkl Ize samozrejmé vyuzit i ostatni aplikovatelné metody.

Technika ocenéni trzni komparace — porovnavani ur¢uje hodnotu finan¢niho aktiva na zakladé porovnani ocenované
hodnoty se srovnatelnymi velicinami zjisténymi v podobné oblasti podnikani, které jsou verejné obchodovatelné nebo jsou
soucasti vefejné ¢i soukromé transakce. Prihlizi se rovnéz k pfedchozim transakcim tykajicim finanéniho aktiva. Odhad
se provadi na zadkladé ,metody srovnatelnych multiplikdtorl” nebo na zédkladé ,metody srovnatelnych transakci.
Srovnatelné transakce jsou analyzovany na zaklade kritérii porovnatelnosti, jakymi jsou podminky transakce, jeji rozsah a
termin realizace. Tato analyza je dllezitd pri vybéru pfislusnych koeficientl, které se aplikuji na finanéni udaje
ocenovaného podniku. Prislusné Udaje jsou porovnany a nalezité upraveny s ohledem na finanéni aktivum.

Ocenéni vynosovym zplsobem — Jednou z téchto metod je metoda diskontovanych penéznich tokd. V rémci této metody
jsou odhadovany budouci penézni toky, vCetné pokracujici hodnoty na konci projektovaného obdobi, které jsou
diskontovany na souc¢asnou hodnotu pozadovanou mirou vynosnosti. Metoda diskontovanych penéznich tokld je
povazovana (spolu s ostatnimi modely pouzivajicimi predikce budoucich vysledkl) za teoreticky nejspravnéjsi metodu
ocenéni, protoze explicitné bere do uvahy budouci uzitek spojeny s vlastnictvim ocenovaného aktiva.
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Ocenovaci technika a vstupy pouZzité pfi méfeni realné hodnoty investici Urovné 2 a 3 ke konci sledovaného ucéetniho
obdobf jsou nasleduijici:

tis. K& Redlna hodnota Ocenovaci technika Pouzité vstupy
Aktiva

Pohledavky za bankami 427 799 DCF Model Pribor
Pohledavky za nebankovnimi subjekty 60 981 DCF Model Pribor.IRS CZK}?E?Q

Pribor, IRS CZK, Euribor,

EUR IRS, DRSK model

Dluhové cenné papiry 1772 686 DCF Model trzné pozorované
vstupy podobnych
dluhopist, BVAL
Cena vyhlasena

Akcie, podilové listy a ostatni podily 330 609 Cenazjisténa  4qministratorem (NAV)
Zavazky

Pribor, IRS CZK, Euribor,
Ostatni pasiva 33648 DCF Model/NPV IRS EUR, FWD

FX points,

Pohledavky za nebankovnimi subjekty jsou ocenény vynosovou metodou prostrednictvim DCF Modelu. Diskontni sazba
je slozena z trzni obvyklé urokové sazby, kreditniho rizika dluznika a pfipadné dalsiho specifického ¢i likvidniho rizika. Jako
trzni obvykla sazba je vyuzit PRIBOR/EURIBOR pro kratkodobou c¢ast vynosové kfivky a IRS CZK/IRS EUR pro
dlouhodobou ¢ast vynosové krivky. Kreditni riziko bylo vypocteno jako Z-Spread k datu uzavieni Uvérové smlouvy a
nasledné na zakladé finan¢nich vykaz( dluznika korigovano pomoci Bloomberg DRSK modelu. Vazeny primer diskontni
sazby Cini 8,48 %.

Dluhové cenné papiry spadajici do klasifikace L2 jsou ocenény pomoci kotované ceny BVAL nebo byl pfi modelovém
ocenéni pouzit trzné pozorovany vstup podobného dluhopisu. Dluhové cenné papiry spadajici do klasifikace L3 jsou
ocenény vynosovou metodou prostrednictvim DCF Modelu. Diskontni sazby je slozena z trzni Urokové sazby, kreditniho
rizika emitenta a pfipadné dalsiho specifického rizika. Jako trzni obvykla sazba je vyuzit PRIBOR/EURIBOR pro
kratkodobou ¢ast vynosové krivky a IRS CZK/IRS EUR pro dlouhodobou ¢ast vynosové krivky. Kreditni riziko bylo
vypocteno jako Z-Spread k datu emise dluhopisu. Kreditni marze byla nasledné korigovana dle trzné pozorovanych vstupd
nebo trzné pozorovanych vstupt podobnych dluhopist. Vazeny primér diskontni sazby ¢ini 6,29 %.

Akcie a podilové listy spadajici do klasifikace L2 jsou ocenény cenou zjisténou. NAV je pfebrano od administratora bud
formou vypisu nebo z online zdroje.

Derivatové obchody spadajici pod ostatni pasiva a klasifikovany jako L2 jsou ocenény pomoci metody NPV. Forwardové
body, z nichz se sklada forwardovy ménovy kurz jsou prejaty z databaze Bloomberg.

13.2.1. Citlivostni analyza na nepozorovatelné vstupy — Z-Spread

Soucasti pfilohy vyroéni zpravy je uvedena citlivostni analyza na zménu nepozorovatelnych vstupl ocenéni Urovni 3, pfes
diskontni cashflow model (DCF model). V tabulce niZe je uvedena redlnd hodnota dluhopist klasifikovanych do L3, vazeny
prameér durace této ¢asti portfolia a teoreticky vypocet simulujici situaci, kdyby doslo k ploSnému snizeni/zvySeni kreditni
pfirazky napric celym portfoliem.

Vysledky z analyzy Ize interpretovat tak, Ze pfi ploSném snizeni/zvySeni kreditni pfirazky o T1procentni bod se zvysi/snizi
hodnota dluhopisového L3 portfolia 0 7 512 875,62 K¢, za jinak neménnych podminek.
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ne \(/))Z)r;g\rg?:mé Nominalni hodnota L3 Véazeny prdmér durace L3
P vstupy dluhopisového portfolia v CZK dluhopisového portfolia
Kreditni prirazka 256 629 904,00, 2,90

PFi ploSném zvySeni/sniZeni kreditniho rizika o 1procentni bod se hodnota portfolia sniZi/zvysi o 2,9

procentniho bodu.

13.3.  Popis ocenovacich postupt pouzitych ucéetni jednotkou v trovni 3

13.3.1. Ocenéni nemovitosti
Vynosovy pfistup
Tam, kde je mozZné zjistit pravidelny vynos a nemovitost neni uréena k prodeji, stanovuje se hodnota nemovitosti metodou
diskontovani budoucich vynost. Vstupni veli¢iny jsou ndjemni smlouvy, informace o nemovitosti, informace z realitniho
trhu, aktualni ekonomicka situace a jeji odhad pro pristi obdobi.

Porovnavaci zplsob

Jedna se zejména o nemovitosti, které jsou urceny k dalSimu prodeji, Ci neni mozné stanovit realnou hodnotu vynosovym
zpUsobem. Vstupni veli¢iny jsou informace o nemovitosti, analyzy realitniho trhu.

13.3.2. Ocenéni obchodnich podild a akeif
vynosovym zplsobem

Model ocenéni vychazi z predpokladu fungovani finanéniho aktiva jako Going Concern. Finanéni aktivum realizuje
pravidelny vynos, ktery se da méfit. Tyto budouci vynosy jsou dale diskontovany na sou¢asnou hodnotu k datu ocenéni.

substanénim zplsobem

Model ocenéni stanovuje realnou hodnotu vSech polozek aktiv finanéniho aktiva a nasledné se odectou cizi zdroje. Tato
hodnota se pouziva zejména tam, kde neni pfedpoklad going concern. Napfiklad u developerskych projektl ve vystavbé.

ndkladovym zplsobem

Model vychazi z pofizovaci ceny finanéniho aktiva. Toto ocenéni se pouziva zejména v pocatecnim ocenéni ¢i pro ocenéni
START — UP.

likvida¢ni hodnotou

Model ocefiuje finan¢ni aktivum, které ma vétsinou zapornou pfidanou hodnotu. V tomto pfipadé je tfeba stanovit
substancni hodnotu, od které je tfeba odecist naklady na likvidaci finan¢niho aktiva.

13.3.3. Ocenéni cennych papir(l
vynosovym zplsobem
Model ocenuje financni aktiva na zakladé vynosové metody, zejména diskontovanim budoucich penéznich tokd. Diskontni
sazba se sklada ze dvou polozek, kreditniho rizika na drovni emitenta a dale trzniho rizika, které bere v potaz aktuaini vyvoj

na finan¢nich trzich. K tomuto Ucelu je potfeba dostatek vstupnich velicin. Kreditni riziko se vyhodnocuje dle potreb,
minimalné 1x ro¢né, trzni riziko pribézné.
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13.3.4. Ocenéni poskytnutych Gvérd
vynosovym zplsobem
Model ocenuje financni aktiva na zékladé vynosové metody, zejména diskontovanim budoucich penéznich tok(. Diskontni
sazba se sklada ze dvou polozek, kreditniho rizika na urovni emitenta a dale trzniho rizika, které bere v potaz aktuaini vyvoj
na finan¢nich trzich. K tomuto Ucelu je potfeba dostatek vstupnich veli¢in. Kreditni riziko se vyhodnocuje dle potreb,
minimalné 1x ro¢né, trzni riziko pribézné.

13.3.5. Ocenéni pfijatych Gveér
vynosovym zplsobem
Model ocenuje financni aktiva na zékladé vynosové metody, zejména diskontovanim budoucich penéznich tok(. Diskontni
sazba se sklada ze dvou polozek, kreditniho rizika na Urovni emitenta a dale trzniho rizika, které bere v potaz aktualni vyvoj
na finan¢nich trzich. K tomuto Ucelu je potfeba dostatek vstupnich veli¢in. Kreditni riziko se vyhodnocuje dle potreb,
minimalné 1x ro¢né, trzni riziko pribézné.

13.3.6. Sladéni pohybt na drovni 3 hierarchie realnych hodnot

Sladéni pohybU na urovni 3 hierarchie realnych hodnot podle tfid nastrojl je k 31.12. 2024 nasleduijici:

Redlna Zisk /ztrata Zisk Nakupy/ Prodeje Emis  Vypofadani Prevody z a Redlna
hodnota z pfecenéni /ztrata Vznik e do Urovné 3 hodnota
k1.1. do Z pfecené k31.12.
tis. K& vysledku ni do
hospodarfe  ostatniho
ni Uplného
vysledku
Aktiva
Pohledavky za -20812
bankami 410 449 0 0 20829372 0 0 022 0 427799
Pohledavky za
nebankovnimi 45346 1836 0 87920 0 0 -74121 0 60 981
subjekty
Eg;fyve CeNNE 349202 1614 0 156562 -54950 0  -25848  -161867 265494
Ostatni aktiva 1462 374 546 -375582 0 426
806549 | 3450 - 21448400 | -54 959 n 212871 161867 | 754700
Zavazky
-6 315
Ostatni pasiva 217715 6131726 793 33648

Celkem -6 315
T Y R
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Sladéni pohybt na Urovni 3 hierarchie realnych hodnot podle tfid nastroj je k 31.12.2023 nasleduijicf:

Redlna Zisk Zisk Nékupy/ Prodeje Emise Vyporadan( Prevody Realna
hodnota /ztréta /ztréta Vznik zado hodnota
k1.1. z pfecenén  z precenén Urovné 3 k 31.12.
tis. K& ido ido
vysledku ostatniho
hospodare Uplného
ni vysledku
Aktiva
Pohledavky za 8810 -8 428
bankami 28 473 101 0 490 0 0 615 0 410449
Pohledavky za
nebankovnimi 91 019 -1 897 0 291735 0 0 -335511 0 45346
subjekty
FD);upk;rc;/ve CeNne 555125 2002 0 81705 -83207 0 -176333 0 349292
Ostatni aktiva 25916 -409 201 927 -225972 1462

9385 -9166

Zavazky

Zavazky vUci

bankam 33732 0 0 35571 0 0 -69 303 0 0
3142 2477

Ostatni pasiva 5962 546 -453 742 057 217715

3178 -2 546

14. Transakce se spfiznénymi osobami
Ucetni jednotka ve sledovaném obdobi neeviduje transakce se spfiznénymi osobami.

14.1.  Osoby ovladajici

Nazev ovladajici osoby: EUROPIUM a. s. Jméno ovladajici osoby: Lubor Zalman

Sidlo: Pernerova 691/42, 186 00 Bytem: Pod Sibenickami 778, 251 64
Praha 8 Mnichovice
ZpUsob ovladani: 100 % primy podil ZpUsob ovladani: nepfimo prostrednictvim
ovladani spole¢nosti
EUROPIUM a. s.

Podil na hlasovacich pravech: 100 % pfimy podil Podil na hlasovacich pravech: 100 % pfimy podil
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15.  Vyznamné udalosti po datu ucetni zaverky

Po datu Ucetni zavérky nedoslo k vyznamnym udalostem, které by mély dopad na ucéetni zavérku Podfondu.

Sestaveno dne: 15.4. 2025

Mgr. Jan Kubin
zmocnény zastupce jediného Clena predstavenstva spolecnosti

EnCor Asset Management, investi¢ni spolecnost, a.s.
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VYROCNI ZPRAVA 2024 — EnCor Fixed Income Strategy Podfond.

8. Priloha ¢. 3 — Identifikace majetku, pokud jeho hodnota presahuje 1 % hodnoty
majetku Podfondu ke dni, kdy bylo provedeno ocenéni vyuZité pro Ucely této
zpravy, s uvedenim celkové pofizovaci ceny a realné hodnoty na konci
rozhodného obdobi (§ 291 odst. 1 ZISIF ve spojeni s § 234 odst. 1 pism. j) ZISIF

a Piflohou 2 pism. €) VoBUP)

Identifikace majetku

Pofizovaci
hodnota (tis. K¢)

Redlna hodnota
k poslednimu dni
Ucetniho obdobi

EMUN Global Private Credit OPF

(tis. K&)

(USD) CZ0008478666 176 930 178 310
J&T Banka bankovni Gcet 152 001 152 001
UniCredit Banka terminovany

vklad 140 000 140 000
J&T Banka pohledavka z prevodu

penéznich prostredkl (3 640 tis.

EUR) 91673 91673
PKN ORLEN XS2647371843 75588 80077
EPH FINANCIAL XS2716891440 64 306 70 670
MONETA MONEY BANK XS2898794982 67 743 69 636
ENCOR Konzervativni, OPF CZ0008477932 65 000 69 107
EPH FINANCIAL CZ0003524464 52 377 51847
CEZ AS XS2838370414 49 947 51472
SOCIETATEA NATION XS2914558593 50 847 50 875
MND AS CZ0003538183 44999 45037
CESKA SPORITELNA AS XS2746647036 37317 39 667
KKCG FINANCING AS SK4000025938 37875 38 707
KKCG FINANCING AS CZ0003563009 37 000 38394
SAZKA ALLWIN ENTERTAINIM XS2615937187 35985 37 794
PPF TELECOM XS2238777374 40 412 37 591

CEZ AS XS2461786829 34188 37190
CEZ AS XS2084418339 34 504 36 257
CEZ AS XS2894908768 35030 35960
GEVORKYAN SRO €Z0000002159 34 648 34759
CESKE DRAHY AS CZ0003562340 32794 33765
CTPNV XS2759989234 30982 31598





