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Ména fondu: (0744
Obdobi —— ‘Srpen 2021
Objem aktiv ve sbra;{;é: 537 mil. K&
Hodnota akcie: 1,1017 K¢
Vykonnost fondu za 12 M: 4,03%
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Komentar k vyvojitrhu

Globaln dluhopisové trhy se béhem srpna a na zacatku zii uklidnily, prestoze jsme byli svédky vySich inflacnich Cisel a obav z udrZitelnosti
postkoronavirového svétového ekonomidkého zataven a avyujiciho se napéti chledné mozného bankrotu svétové vilbec nejvice adluzného
nemovitostniho hrace China Evergrande. Intervence centralnich bank zemi G10v podobé ,kvantitativniho wolrovani“, tedy tisknutilevnych penéz,
vsak nadale pomahaji drzet wynosy statnich dluhopist a korporatnich dluhopistl investiéniho stupné na nizych Urovnich. Je nepravdépodobrg, ze
centrdlni banky v bré dobé atoéi kurz tisku levrych penéz smérem k zpiisriovani moretarni politiky, pfestoZze budou do tohoto kroku pravé
vysokymi inflaénimi pfirdstky tlageny. Investofi také predpokladaji, Zze EU pfedstavi fond obnovy ve wsi 750 mid. EUR, a Ze vldda USA nabidne dal3i
fiskdlni balicek pro podporutamniekonomiky, pficemz oboji podpafi ekonomidy riist za cenuwyssi inflace. Korporatni dluhopisové trhy tak budou
nadale nachyIné ke korekci cenv pfipadé, Ze inflace spatiebnich a wrobnich cen bude pokradovat ve svém strmém narGstu i v nasledujicich
mésicich tohoto roku.

Tuzemska spotfebitelska inflace zaznamenala mezirogni srpnovy phrdstek 4,1%, jenz svoj vy§ zaskocil amalytiky a ekonomy. CNB na tento fakt
reagovala 30. srpna zvySenim Urokowych sazeb 0 0,75% na Uroven 1,50%. Lze tedy ocekavat, Ze tuzemské Urdkové sazby prekroci do konce roku
hranici 2,0%, coZ by vak znamenalg, Ze stile zdaleka nebudou dosahovat Urovné soucasné inflace. S ohledem na makroekonomickd ¢ida jsme
v rdmd EnCoru olekévali rychlou odpovéd CNB. Inflaee je radale nekontrolovatelné vysoka, navic inflace vyrobnich cen mezironé vzrostla o
nebyvalych 9,3%. CR mé také nejnizéi nezaméstnancst v EU, a tudiz se objevuje silny tlak ra mzdy. Nemovitostni trh navic nadile raketowym
tempem cenové roste. Z vSech téchto zminénych divodd tak v nasledujicich mésidch ocekavame tlak na rlst vynosd tuzemskych stétnich

el Mark Robinson, ¢len investi¢niho vyboru

Komentar k vyvojiportfolia

Pfi rastu vynost statnich dluhopist padaji jejich ceny, a protoZe tato skutecnost ma také sv(j ¢astecny dopad i na trh s korporatnimi
dluhopisy, jiz néjakou dobu se proti tomuto jevu ve fondu FIS snazime chrénit. Kratkodobd likvidita portfolia zUstava znaéné nad nasim
15% limitem. Také jsme se rozhodli Iépe zajistit ochranu proti rdstu sazeb nakupem korunovych urokovych swapt.

Déle jsme diverzifikovali nase portfolio pfikoupenim dluho pist regiondlniho hrace GT C a uzavieli jsme v poradi jiZ tfeti preklenovaci Uvér
prazskému developerovi skupiné SATPO. Navysili jsme nékteré stavajici pozice, naptiklad v dluhopisech energetického konglomeratu EPH,
dluhopisech s variabilnim kuponem Air Bank, kratkodobych dluhopisech J&T, dluhopisech nemovitostniho developera Finep Hloubétin a
pro zajisténi kratkodobé likvidity fondu jsme uzavieli kratkodobé reverzni repo obchody zajisténé fondem Wood Office Real Estate a
akciemi spolecnosti Pilulka. V srpnu ndm byla splacena sménka EPH. Na zafi jiz planujeme dalsi investice.

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.



