ISIN: ‘ ~ CZ0008043106

Ména fondu: (&74 ¢
Obdobi = -31.8.2019
Objem aktivve spravé: 236 mil CZK
Hodnota akcie: 1,038 CZK
Vykonnost fondu za 12 M: 2,87%
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Komentar k vyvojitrhu

Obchodovani na dluhopisovych trzich vykazovalo v srpnu znamky zvySené opatrnosti investori. A to navzdory davce
optimismu, kterou trhiim vdechla nadéje na vyreseni cinsko-americkych celnich sporli a navzdory ocekavané podpory ze
strany zemi G10 formou ménovych (ze strany centralnich bank i rozpoctovych opatieni (ze strany vlad). Vynosy statnich
= dluhopisti zemi G10 v srpnu klesly, a prestoze se v zafi vratily zpatky, tak zUstavaji rozkolsané. Objem dluhopist se
[ i zapornym vynosem se i nadéle pohybuje okolo 16 biliont dolarli. To deformuje investic¢ni prostredi, ceny Gvértd i vynosy
‘; ‘ penzijnich fondG. Dluhopisovi investofi musi navic vzit v ivahu kontroverzni rozhodnuti Evropské centrdlni banky znovu
zacit “rozhazovat penize z vrtulniku” formou snizeni sazeb a obnoveni “kvantitativniho uvolfiovani.
V USA se priddva f aktor nedostatecné kratkodobé likvidity bank. To vSe naznacuje, Ze se da ocekavat zpomaleni hospodarstvi a snizovani inflace, Ci
dokonce deflace. Tyto vlivy zpUsobily az panické nakupy diuhopist, jakozto bezpecného pristavu. OvS§em nejen téch vysoce kvalitnich, ale i téch
rizikovych. Diky tomu dnes cena, a tim i vynosy, rizikovych dluhopisti neodpovidaji realité a jejich vynos nedostate¢né kompenzuje investor za
podstupované riziko. D4 se tedy ocekavat pohyb jejich cen smérem dolil. Ceskou inflaci (2,9 % p.a. v srpnu) dél tlaéi nahoru réist mezd, poptévka po
spotfebnim zboZi a rostouci ceny bydleni. To je opak vyvoje v priimyslu, v CR i zemich, kam exportujeme, zvlasté v Némecku. CNB se tak v této
situaci, kdy se pretlacuji oba tyto vlivy, rozhodla neménit vysi trokovych sazeb.

Mark Robinson, ¢len investiéniho vyboru

Komentar k vyvoji portfolia

Stale si myslime, e CNB by mohla v pfiStich $esti mésicich je$té jednou zvysit sazby, pokud se inflace bude driet na
soucasnych vysokych Urovnich a koruna jesté vice oslabi diky nejistoté na svétovych trzich. Mozna jesté vyznamnéjsi faktor
je moZnost, Ze se zhorSujicim se ekonomickym klimatem budou muset v budoucnu nést rizikovéjsi dluhopisy vyssi vynos,
aby nasly své investory. Z téchto dlvodu zUstava fond prevazné zainvestovan v kratkych splatnostech a v dluhopisech s
pohyblivou sazbou. V srpnu jsme navysili investici do ro¢nich smének el ektrarenského konglomeratu EPH, investovali jsme
do sménky skupiny Penta a zucastnili se Upisu nového dluhopisu skupiny Sazka. Pfestoze preklenovaci pijcka d eveloperovi
Satpo byla predc¢asné splacena, tak nové investice prevazily a néasledné jsme snizily investice do pujcek zajisténych
dluhopisy OC Harfa a akciemi medidlni spole¢nosti CETV. Hruby rocni vynos portfolio byl ke konci srpna 4,68 %. Hodnota
akcie fondu vz srpnu vzrostla o 0,31 %.

Lubor Zalman, zakladatel fondu

Kontakt pro investory
Tel: +420 230 234 112
info@encorfunds.com
www.encorfunds.com

Dulezité upozornéni pro klienty

EnCor Funds SICAV, a.s. je fondem kvalifikovanych investoru. Investorem fondu se mlze stat vyhradné kvalifikovany irvestor ve smyslu § 272 zidkona €& 240/2013 Sb., o
investicnich spolecnostech a investi¢nich fondech. Investicni spolecnost upozorriuje investory, Zze hodnota investice do fondu mlze klesat i stoupat a navratnost plvodné
investované castky neni zarucena. Vykonnost fondu v predchozich obdobich nezarucuje stejnou nebo vyssi vykonnost v budoucnu. Investice do fondu je uréena k dosazeni
vynosu pfi jejim stfednédobém a dlouhodobém drZeni, a neni proto vhodna ke kratkodobé spekulaci. Potencidlni investofi by méli zejména zvazit specificka rizika, ktera
mohou vyplyvat z investicnich cil( fondu, tak jak jsou uvedeny v jeho statutu. Investi¢ni cile se odrazi v dop oru¢ené m investi¢nim horizontu, jakoZ i v poplatcich a nakladech
fondu. Sdéleni klicovych informaci fondu (KID) je k dispozici na www.avantfunds.cz/informacni-povinnost/ nebo www.encorfunds.com. V listinné podobé lze uvedené
informace ziskat v sidle spole ¢nosti AVANT investi¢ni spolec¢nost, a.s., ROHAN BUSINESS CENTRE, Roha nské nabrezi 671/15 (recepce B), 186 00 Praha 8. Uvedené informace
maji pouze informativni charakter a nepredstavuji navrh na uzavieni smlouvy nebo vefejnou nabidku podle ustanoveni ob¢anského zédkoniku.



