C20008043106
Ména fondu: -~ CZK
Obdobi: Zarin2021
Objem aktiv ve spravé: 567 mil. K¢
Hodnota akcie: 1,1037 K¢

Vykonnost fondu

Vykonnost 0,18% 0,64% 1,26% 3,73% 10,37%

Vyvoj ceny investic¢ni akcie
1,1037
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Top 10 pozic v portfoliu Struktura portfolia dle splatnosti
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Komentar k vyvoji trhu

Globalni dluhopisové trhy zistaly v zafi a fijnu klidné, a to i navzdory rostoucim vynosim statnich dluhopist
zemi G10 i na rozvijejicich se trzich. Na trzich Urokowych sazeb proti sobé pusobi dva silné faktory: na jedné
strané stabilné pfekondvaji Udaje o spotiebitelské inflaci oéekavani analytikd, kteti se domnivali, Ze prudky
narlst cen v pokoronavirowy dobé byl pouze prechodny. Nedavny narust cen energii a velmi vysoka inflace
vyrobnich cen ("PPI") nazna ¢uji, Ze se tlak na rust cen pro spotrebitele bude dale zhorSovat. Na druhé strané
pak pokracuji intervence centralnich bank prostiednictvim "kvantitativniho uvolfiovani" a nakupt dluhopist a
podporuji trhy v zemich G10. Americky Fed a Japonska centralni banka vSak zacinaji tyto obrovské intervence
omezovat. Vezmeme-li v Uvahu za mér vlad zemi G10 udrzZet vysoké fiskalni vydaje, zda se, Ze v nejblizsi dobé
bude silnéjsim vlivem pravé infla¢ni riziko.

Posledni Udaje o inflaci v CR opét $okovaly analytky a ekonomy, kdyZ zafijowy index tuzemskych
spotiebitelskych cen CPI vzrostl meziroéné na 4,9 % a index vyrobnich cen PPl na 9,9 %. Na to reagovala CNB,
kterd 30. zari zvysila zékladni Urokové sazby o 0,75% na 1,50 %. Ve zbytkvu roku 2021 miZe nasledovat dalsi
zvyseni Urokowych sazeb az o 0,75%, ¢imz by se zakladni Urokova sazba CNB dostala zpét na Uroven z ledna
2020. Kam se CNB vyda dale, bude zaviset na vyvoji v soucasnosti velmi nizké nezaméstnanosti, vysokych
mzdovych tlakd, naruseni dodavatelskych Fetézch (které rovnéz ovlivriujivykon ekonomiky) a rozbujelého trhu
s bydlenim. Neddvné oslabeni koruny pak i pii téchto vyssich Urokovych sazbach prispiva k importované
inflaci. Ocekdvame tedy dalsi tlak na rlst wnos statnich dluhopisi a nasledné i na vynosy tuzemskych
korporatnich dluhopist.

Mark Robinson, &len investi¢niho vyboru

Komentar k vyvoji portfolia

Jiz delsi dobu je portfolio fondu Fixed Income Stategy nastaveno tak, aby byl fond co nejméné ovlivnén
rGstem tuzemskych drokovych sazeb. Toho jsme dosahli prostfednictvim tfi prvkG: zaprvé, krdtkodoba
likvidita v portfoliu zlistava vysoko nad nasim soucasnym 15% limitem. Za druhé jsme se vyhnuli nakupu
velkych pozic ve velmi dlouhodobych dluhopisech. Zatfeti jsme na zacatku srpna a koncem zafi nakoupili
dodatecénou ochranu proti ristu sazeb prostiednictvim trokovych swapt denominovanych v koruné.

V zafi jsme pokracovalive strategii diverzifikace portfolia: zvysili jsme drzbu dluhopisti Air Bank s variabilnim
kupdnem, provedli jsme rocni korunovy vklad u J&T Banky a atevieli jsme pozici ve velmi likvidnim ETF na
americké seniorni Uvéry. Kromé toho jsme uzavreli krdtkodobé reverzni repo operace zgjisténé akciemi
Moneta Money Bank a zérover jsme sniZili drzbu reverznich repo operaci zajisténych akciemi spolecnosti
Pilulka. Dalsi diversifikujici investice provedeme v Fijnu.

Lubor Zalman, zakladatel fondu

Kontakt pro investory

Tel: +420 230 234 112
info@encorfunds.com
www.encorfunds.com

Dtlezité upozornéni pro klienty

EnCor Funds SICAV, a.s. je fondem kvalifikovanych investord. Investorem fondu se muZe stit vyhradné kvalifikovany investor ve smyslu §272 zékona ¢.240/2013 Sh.,
o investiénich spoleénostech ainvestiénich fondech. Investiéni spole¢nost upozorfiuje investory, ze hodnota investice do fondu muze klesat i stoupat a navratnost
plGvodné investované astky neni zaru¢ena. Vykonnost fondu v pfedchozich obdobich nezaruduje 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 investi¢nich cild fondu, tak jak jsou uvedeny v jeho statutu. Investiéni cile se odrdzi v doporuceném investiénim 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 listinné podobé Ize uvedené informace ziskat v sidle spole¢nosti AVANT investi¢ni spole¢nost, a.s., ROHAN BUSINESS CENTRE, Rohanské
nabfezi 671/15 (recepce B), 186 00 Praha 8. Uvedené informace maji pouze informativni charakter a nepfedstavuji ndvrh na uzavieni smlouvy nebo vefejnou nabidku

podle ustanoveni obéanského zakoniku.



