ISIN: 20008043106

Ména fondu: (0744
Obdobi , -31.07.2019
Objem aktiv ve spravé: 222 mil CZK
Hodnota akcie: 1,0348 CZK
Vykonnost fondu za 12 M: 2,79%
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Komentar k vyvojitrhu

Poté, co se trhy dluhopisti v Cervnu a Cervenci stabilizovaly, priel v srpnu propad dany velkou averzi k rizikovéjsim
investicim. Vynosy stétnich dluhopist zemi G10 padaly celé léto. Nejdfive to bylo diky tomu, Ze centralni banky
indikovaly ochotu znovu zacit ve velkém nakupovat dluhopisy. K tomu se pfidaly obavy z poklesu svétové obchodni

‘ an - }\ vymény v disledku mozné eskalace celnich a ménovych vélek. Vynosy statnich dluhopisti se dostaly v nékolika zemich na
historickd minima. U némeckych statnich dluhopist ted’ neexistuje Zaddnd doba do splatnosti, na které by mély kladny
y vynos. Celkovy objem dluhopist se zapornym vynosem, které jsou globalné v obéhu, je v tuto chvili vic nez 16 bilionG

’. ‘ dolar(, jak o tom piSeme zde : https://bit.ly/31WHU6g

Dokonce i nékteré firemni dluhopisy s neinvesticnim ratingem maji zaporny vynos!! Trh tak jasné ocekava zpomaleni a
snizeni inflace nebo pfimo deflaci. RizikovéjSich dluhopist, zejména na rozvijejicich se trzich, se ovsem tento trend pfilis netyka a jejich vynosy se drzi
na stejnych drovnich. Neni tak vyloucen ani pokles cen téchto dluhopis(i. Rozdil mezi vynosy bezpecnéjsich a rizikovéjsich dluhopist tak roste. V ceské
ekonomice je porad relativné vysoka inflace (v ¢ervenci 2,9 % v ro¢nim vyjadreni), ale primyslova produkce jasné klesa (v ¢ervenci -3,8 % rocné),
zatimco rGst maloobchodnich trieb se v Cervenci snizil na pouhych 0,2 % roc¢né. Je potreba ale fict, Zze pokud by se neuvazovala auta, rist zbytku
maloobchodnich trzeb by byl pofad silnych 4,6 %.

Mark Robinson, portfolio manaZer fondu

Komentar k vyvoji portfolia

Porad si myslime, 7e CNB by letos mohla jesté jednou zvysit Grokové sazby o 0,25 %, zejména pokud se bude inflace driet
na soucasnych Urovnich. Z tohoto dlvodu se drzime investic do kratkych splatnosti. Druhym dlvodem je, Ze to poskytuje
ochranu pred situaci, kdy by se rozsifil rozdil mezi vynosy stéatnich a firemnich dluhopist a ty firemni by tak poklesly v
cené. Navic poklesly pod vlivem vyvoje ve svété vynosy Ceskych statnich dluhopisti pod Uroven inflace. Jejich opétovné
navysSeni tak nelze vyloucit. Portfolio fondu snizilo pozici v reverznich repo operacich jisténych akciemi CETV a navysilo
zastavu ostatnimi tituly. Nechali jsme splatit rocni sménky skupiny Penta. Hruby vynos portfolia ¢inil ke konci ¢ervence
4,31 % a akcie fondu zhodnotila v ¢ervenci 0 0,27 %.

Lubor Zalman, zakladatel fondu

Kontakt pro investory
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www.encorfunds.com

Dulezité upozornéni pro klienty

EnCor Funds SICAV a.s., investi¢ni fond s proménnym zékladnim kapitdlem, je fondem kvalifikovanych investord. Investorem fondu se mlze stat vyhradné kvalifikovany
investor ve smyslu §272 zékona ¢.240/2013 Sb., o investi¢nich spoleénostech a investiénich fondech. Investiéni spole¢nost upozorfiuje investory, Zze hodnota investice do
fondu mlize klesat i stoupat a ndvratnost plivodné investované ¢astky neni zarucena. Vykonnost fondu v predchozich obdobich nezarucduje stejnou, nebo vyssi vykonnost v
budoucnu. Investice do fondu je urce na k dosazeni vynosu pfi jejim stifednédobém a dlouh odobé m drZeni, a neni proto vhodnd ke kratkodobé spekulaci. Potencialni investori
by méli zejména zvazit specificka rizika, kterd mohou vyplyvat z investicnich cild fondu, tak jak jsou uvedeny v jeho statutu. Investi¢ni cile se odrdzi v doporuéeném
investi¢nim horizontu, jakoZ i v poplatcich a nakladech fondu. Sdéleni kli¢ovych informaci fondu (KID) je k dispozici na www.avantfunds.cz /informa cni-povinnost/ nebo
www.encorfunds.com. V listinné podobé Ize uvedené informace ziskat v sidle spole¢nosti AVANT investi¢ni spolecnost, a.s., ROHAN BUSINESS CENTRE, Rohanské nabrezi
671/15 (recepce B), 186 00 Praha 8. Uvedené informace maji pouze informativni charakter a nepfedstavuji ndvrh na uzavfeni smlouvy nebo vefejnou nabidku podle
ustanoveni obcanského zakoniku.



