ISIN: ‘ ~ CZ0008043106

Ména fondu: (&74 ¢
Obdobi = -30.9.2019
Objem aktiv ve spravé: 240 mil CZK
Hodnota akcie: 1,0405 CZK
Vykonnost fondu za 12 M: 2,93%
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Komentar k vyvojitrhu

Trhy firemnich dluhopisl ve svété se v zafi a fijnu stabilizovaly, i kdyz nalada zUstava opatrna. Pozitivné plsobi nadéje na
uzavieni obchodni dohody mezi USA a Cinou stejné jako ocekavani, 7e zemé G10 jsou ptipraveny k podpote hospodarského
é} vyvoje jak prostrednictvim rozpoctd svych zemi, tak snizovanim sazeb. Na druhou stranu ale pribyva znamek celosvétového
= hospodarského zpomaleni. Vynosy statnich dluhopisti zemi G10 v zafi obrétily a o néco stouply. Zistavaji ale rozkolisané s
1% tim, jak se stfidaji zpravy, které jednou svédci o zpomaleni ristu a jindy zase o jeho pokracovani. Centralni banky jsou
‘; . zjevné pfipraveny podporovat trhy at uz zvySenim objemu ,quantitative easing” tj. nakupovanim cennych papird (EU),
sniZzovanim sazeb (USA a nékteré rozvijejici se zemé) nebo podporou kratkodobé likvidity na trzich (USA).
To posledni jako reakce na dosud nevysvétlenou (!) nahlou potfebu americkych bank pujcéovat si jednodenni pGjcky, coz zaselo sémé pochyb o
zdravi amerického finan¢niho systému. Rizikovéjsi dluhopisy ve svété zatim pfiliS nereaguji na nebezpeli recese tim, ze by klesly jejich ceny a
stouply jejich vynosy do splatnosti. Vnimame tedy u nich riziko korekce smérem doll. Na Ceské scéné se lehce snizila inflace, rocné na 2,7 %, a to
diky zpomaleni zdrazovani potravin. Rist mezd a bydleni je porad silny a dlevnaéeho minéni tak vytvari silny tlak nazvySeni inflace. Slabsi vykon
ekonomik, do kterych sméruje cesky export (zejmén a Némecka), ale zabranil CNB v zafi zvysit korunové sazby. Koruna i tak posilila vici Euru diky
porad jesté zdravému ristu ¢eského hospodarstvi.

Mark Robinson, ¢len investi¢niho vyboru

Komentar k vyvoji portfolia

Porad jesté vidime jako nejpravdépodobnéjsi scénar jedno zvyseni korunovych sazeb v pribéhu nékolika pFistich Ctvrtleti,
zejména pokud se nezacne snizovat inflace a pokud bude koruna oslabovat diky zvysujicim se celosvétovym rizikGm. A tak i
nadale drzime v portfolio dluhopisy s kratkou splatnosti a s pohyblivymi sazbami, abychom mohli v budoucnu vyuzit jak
pfipadného navy3enisazeb CNB, tak o&ekdvaného zvy$eni rozdilu mezi vynosy firemnich a statnich dluhopisG. Kratkodobé
splatnosti nas v ddsledku chrani pred poklesem cen dluhopist v pfipadé zvySeni sazeb. V zafi jsme proto zvysili investici do
ro¢nich smének skupiny Penta. Pozorné sledujeme vysSetfovani aktivit jejich celnych predstaviteld na Slovensku. Domnivame
se, ze mohou byt pro tuto skupinu dlouhodobé zavazng, ale v roénim horizontu se finanéné neprojevi.

Déle se ndm navzdory obrovskému previsu poptavky podafilo nakoupit dluhopisy Sazka s pétiletou splatnosti. Diky témto investicim jsme vyuzili
prebytecnou likviditu fondu, coz bude mit v nasledujicich mésicich pfiznivy vliv na jeho vykonnost. V této chvili je vynos portfolio 4,35 % a cena
investi¢ni akcie narostlav zafio 0,24 %.

Lubor Zalman, zakladatel fondu
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Dulezité upozornéni pro klienty

EnCor Funds SICAV, a.s. je fondem kvalifikovanych investoru. Investorem fondu se mlzZe 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 ¢astky neni zarudena. Vykonnost fondu v predchozich obdobich nezarucuje stejnou nebo vyssi vykonnost v budoucnu. Investice do fondu je urcena 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 spolecnost, 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.



