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Ména fondu: (074 ¢
Obdobi = flﬂ\fgnec 2020

Objem aktiv ve spra’{/é; 260 mil. K&
Hodnota akcie: 1,0568 K¢
Vykonnost fondu za 12 M: 2,13%

Vyvoj ceny investicni akcie
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Komentar k vyvojitrhu
Navzdory zvySujicimu se po¢tu nemocnych koronavirem v Americe, Evropé a klicovych rozvijejicich se trzich se globalnim
trhlim s korporatnimi dluhopisy v letnich mésicich podafrilo zapsat kladna Cisla. Titulni zpravy z novin jiz nemaji takovy vliv
na trhy, coz lze pficist nizsi umrtnosti, nadéji na Uspéch vakciny a lepsi kapacitu zdravotnickych zatizeni. Hojna likvidni
injekce poskytnutd bankami zemi G10 sehrala také svoji nezanedbatelnou roli vtomto trznim zotaveni. Obavy v eurozéné
ze zvysujici se nezaméstnanosti, kterd od vypuknuti pandemie roste spolu se statnim zadluzenim a riziko preruseni
podpurnych bali¢kd, které pomahaji udrzet spotrebu v Americe, predstavuji riziko nového propadu ekonomického ristu.
Ve vzduchu tak visi riziko propadu cen korporétniho kreditu. Obnovena statni pomoc zajisténa centralnimi bankami maze
byt znovuzavedena jiz v nasledujicich mésicich, coz pro kreditni spready znamend udrzeni se na soucasnych historicky
nizkych drovnich. | bez dalsiho ekonomického propadu se predpokladd, ze globalni ekonomika propadne o 5 % az 7 %
v tomto roce. Ristové indexy Ceské republiky a nas klicovy exportni partner Némecko vykazovaly béhem letnich mésicii
zlep3ujici se ekonomické statistiky. Spolu s oZivenim vyroby se vieobecné ocekava rist inflace v CR. Inflace v Eervenci
meziro¢né narostla na 3,4 %, coz znatelné prebilo vynosy tuzemskych dluhopisti a Grokovych sazeb. Neni jasné, zda vysoka
inflace, ¢aste¢né hnana tuzemskou potrebou, bude pokracovat po konci vladniho zadluzovani. Jestlize zstane inflace i
nadale vysokd, CNB ziejmé séhne k piehodnoceni své soucasné teze driet Grokové sazby nizko po dlouhou dobu do
budoucna.

Mark Robinson, &len investi¢niho vyboru

Komentar k vyvojiportfolia

Vlysoky vynos z ménového zajisténi a pfecenéni drzeb nékterych dluhopisovych pozic fondu znatelné pomohlo
k 0,76 % vynosu fondu za mésic ervenec. Vynos fondu od zacatku roku je nyni 0,87 % a maZe tak propad
zplsobeny propady trhl v Unoru / bifeznu tohoto roku. SniZzovani sazeb CNB v breznu az kvétnu tohoto roku tak
snizilo vynosy dluhopisi s variabilnim kuponem a pozitivni vynosy z ménovych zajisténi na eurovych
dluhopisovych pozicich. Celkové snizeni vynost na dluhopisovych trzich tak sniZilo vazeny vynos portfolia na
stale velmi zajimavych 3,99 % na konci mésice cervence. Rozhodli jsme se vyuZit dostupnych prilezitosti a
snizit nasi pozici v dluhopisech s variabilnim kuponem HB Reavis, sou¢asné jsme také uzavreli malou pozici
v eurovych dluhopisech banky BNP Paribas. Obé tyto emise jsme odprodali s vynosem mnohem nizim, nez
jaky byl v dobé jejich ndkupu. Zcela jsme také uzavreli pozici v reverznich repech Wood & Company, kdy jsme
znovu otevreli stejnou pozici, avSak krytou Harfou / Office retail fondem spoleénosti Wood. Dale skenujeme trh
s ohledem na nové investi¢ni prilezitosti, jako souc¢ést pravidelné obmény investi¢niho portfolia. Kratkodoba
likvidita fondu nadéale zlistava nad nasim soucasnym limitem 15 %.

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 investor(. Investorem fondu se mdze stit vyhradné kvalifikovany irvestor ve smyslu § 272 zakona & 240/2013 Sh., o
investi¢nich spolenostech a investi¢nich fondech. Investi¢ni spole¢nost upozorriuje investory, Zze hodnota investice do fondu mlze klesat i stoupat a navratnost pavodné
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 investoii by méli zejména zvazit specificka rizika, kterd
mohou vyplyvat z investicnich cilG 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 kli¢ovych informaci fondu (KID) je k dispozici na www.avantfunds.cz/informacni-povinnost/ nebo www.encorfunds.com. V lisinné podobé Ize uvedené
informace ziskat v sidle spole ¢nosti AVANT investiéni spole¢nost, a.s., ROHAN BUSINESS CENTRE, Roha nské nabrezi 671/15 (recepce B), 186 00 Praha 8. Uvedené informace
maji pouze informativni charakter a nepfedstavuji ndvrh na uzavieni smlouvy nebo verejnou nabidku podle ustanoveni ob¢anského zakoniku.



