ISIN: €Z0008043106

Ména fondu: CzK
Obdobi = ‘Leden 2021

Objem aktivve spravé:  314,8 mil. K&
Hodnota akcie: 1,0841 Kc¢*
Vykonnost fondu za 12 M: 3,04%

Vyvoj ceny investicni akcie 1,0841
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Komentar k vyvojitrhu

Sentiment globalnich kreditnich trh( zlstal v lednu a Unoru stabilni. Zda se, Ze investori jsou presvédceni o tom, Ze
vakcinaéni programy v zemich G10 a slib dalSich vladnich fiskalnich balickd pomUGze ochranit globélni ekonomiku pred
dalsimi ekonomickymi dopady koronavirové pandemie. Cenové pohyby akciovych trhd, trhii s kryptoménami a nékterych
trhG s méné kvalitnimi dluhopisy naznacuji, Ze synchronni globélni ekonomicky rdst v roce 2021 je ocekéavan jiz mnoha
trznimi aktéry. Inflace je novou hlavni prekazkou k uskute¢néni této idealni trzni situace, kdy ceny potravin a komodit
rostou a nedostatky zasob nékterého zbozise jiz zacinaji odrazet v inflacnich Cislech. Vyssi inflace znamena vyssi vynosy
statnich dluhopis(, coz snizuje spread mezi vynosy statnich dluhopisti a korporatnich dluhopisii za predpokladu, ze
nebudeme svédky ristu kreditnich pfirazek, ktery mize tento fenomén nasledovat.

Tento tlak na rGst vynosu je jiz znatelny na trhu s ¢eskymi statnimi dluhopisy, kdy jejich ceny v soucasné dobé nasledné
padaji. Lednova inflace byla relativné stabilni s 2,2% mezirocnim pfirlstkem, prestoze mira meziro¢ni inflace tak, jak je
mérena CNB, vzrostla na 3,6%. S lednovou nezaméstnanosti drzici se na 4,3% a prosincovymi ¢isly maloobchodniho
prodeje zaznamenavajicimi mezirocni narlst o 3,7%, je pak prostor pro dalsi rist inflace velky a da se tak ocekavat

naslednd reakce CNB v podobé zvy$ovani trokovych sazeb. . . . Y ,
P W Y Mark Robinson, &len investi¢niho vyboru

Komentar k vyvoji portfolia

Znovu jsme obnovili strategi diverzifikace v portfoliu naseho fondu v lednu, kdy jsme vyuZili emisni aktivity na trhu. Otevreli jsme pozice
v zajisténych dluhopisech ceského nemovitostniho fondu ZDR, stejné tak, jako pozice prepravce zemniho plynu Net4Gas. Také jsme
zainvestovali malym pomérem do relativné likvidnich, dlouhodobych podfizenych dluhopist investi¢niho stupné rakouské banky
Volksbank. Mirné jsme také navysili pozici v reverzni repo operaci zajisténé fondem Wood Retail Real Estate.

Abychom mohli tyto nakupy financovat, odprodali jsme naSi zbyvajici pozici v dluhopisech s variabilnim kuponem konglomeratu
Czechoslovak Group, pfite mz se splatila kratkodobd pujcka neziskové organizace, kterou fond poskytl. S touto strategii diverzifikace jsme
také pokracovali v mésici Unoru tak, abychom optimalizovali pomér vynosu k riziku fondu. V portfoliu nedrzime zadné statni dluhopisy,
jelikoz poskytuji maly vynos a jsou citlivé narlst drokovych sazeb.

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

*Dulezité upozornéni: Jednd se o hodnoty pred pravidelnym rocnim auditem spolecnosti KPMG.Vysledné hodnoty se mohou od neauditovanych hodnot lisit.



