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Ména fondu: (074 4
Obdobi — Rijen 2020

Objem aktiv ve spravé 737076,9 mil. Ké
Hodnota akcie: 1,0681 K¢
Vykonnost fondu za 12 M: 2,36%

Vyvoj ceny investicni akcie
1,0681
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Komentar k vyvojitrhu

Zhorseni podminek, které mohlo byt na globdlnich dluhopisovych trzich pozorovédno v zafi a fijnu tohoto roku se v
listopadu, navzdory ristu poctu nakazenych koronavirem a s tim spojenymi opatienimi v Evropé a USA, zlepsilo. Hojny
narlst penézni zasoby centralnich bank, vysledek americkych voleb, objeveni vyuzitelnych vakcin proti koronaviru a pfislib
dalsich fiskalnich opatfeni ke zmirnéni vlivu ¢asteénych lockdown( dohromady zlepsily sentiment dluhopisovych trha.
Nizkd mira promorenosti zemi Vychodni Asie umozriuje zacatek nového globalniho ekonomického cyklu, coz je velkym
pozitivem pro dlouhodoby ekonomicky rist a vyhlidky kreditnich trh(. Cenou za zvySené fiskalni a monetarni injekc e vak
muze byt vyssi inflace.

Silnd koronavirova vina a nésledna lockdownova opatteni v Ceské republice obnovily nejistotu ohledné riznych odvétvi
sluzeb. Ceska exportni &isla jsou viak zatim ovlivnéna o poznani méné. Koncentrovana poptavka predeviim po zakladnich
potfebach (jidlo, atd.), zvySena mezirocni penézni zasoba o 16%, rostouci ceny komodit a dovozova inflace, projevujici se
skrz slabsi korunu, budou ziejmé inflaci néjakou dobu drzet na vyssich hodnotach. Inflacni index CPI ukazuje na meziro¢ni
2,9% ptirGstek za Fijen, co? je tésné v toleranénim pasmu CNB s horni hranici 3%. Pokud se tuzemsky ekonomicky riist

znovu obnovi, inflace mGze znovu meziro¢né zrychlit. . . . Y ,
Mark Robinson, &len investi¢niho vyboru

Komentar k vyvojiportfolia

Jakykoliv druh ekonomického zotaveni a obnoveni inflace bude znamenat rlst vynost statnich dluho pist a zname nat tak ztraty na trznim
ocenéni pro drzitele dluhopisti. NaSe strategie v ramci EnCor FIS zUstava minimalizovat co mozna nejvice pozice na téchto dluhopisech,
tedy nedrZet statni dluhopisy ani korporatni dluhopisy s malym kupénem, kde je pravdépodobné, Zze vynosy porostou. Drzime tedy
strategii ,kratkodobé durace” a vyhybame se velkym pozicim na dluhopisech s dlouhodobymi splatnostmi.

Také drzime krétkodobou likviditu fondu nad soucasnym limitem 15%, prestoZe jsme v fijnu snizili pozice v dvoutydennich reverznich repo
operacich zajisténych akciemi fondu Wood Retail Real Estate. Naopak jsme béhem fijna pfikoupili pozici v dluhopisu EPH (4,25%) a
zainvestovali do malé pozice ve fondu Wood Antillean Higher Ground Fund. Cilem portfolia je drZet velkou pozici v likvidnich investicich a
vyuzit lepsiho vynosu v zajimavych dluhopisovych investicnich prileZitostech.

Lubor Zalman, zakladatel fondu
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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. Investi¢ni spolecnost upozorriuje investory, Zze hodnota investice do fondu mlze klesat i stoupat a navratnost pdvodné
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.



