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Objem aktiv ve spravé: 631 mil. K¢
Hodnota akcie: 1,1051 K¢

Vykonnost fondu

Vykonnost 0,13% 0,50% 1,23% 3,46% 10,51%

Vyvoj ceny investicni akcie
1,1051
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Top 10 pozic v portfoliu Struktura portfolia dle splatnosti

Wood reverzni repo I 13%
EPH 4.5/25 NN 10%
PPF Telecom 3.25/27 M 7% 38%
SAZKA 4.0/2022 W 6%
AIRBank VAR/29 WM 4%
JTFGVINA.0/23 Wl 4%
SAZKA 5.2/2024 W 3%
CZG VAR/2027 W 3%
SATPO City Home 1115.0/23 Hll 3% Méné nez 1 mésic W 1 mésic -1 rok
Finep IV3.95/26 Wl 29% m1-3roky B Vice ne 3 roky

32%

14%

16%



Komentar k vyvoiji trhu

Podminky na svétovych dluhopisovych trzich se v pribéhu fijna a listopadu pomalu zhorsovaly, protoze se
investori zacali smifovat se scénarem "stagflace". Stagflace je kombinaci "stagnujiciho" nebo pomalého
hospodarského rustu, ke kterému dochazi soucasné s vysokou nebo rostouci inflaci. Pfedstihové ukazatele
ristu v zemich G10 se v poslednich dvou mésicich mirné zhorsily a v dobé psani tohoto ¢lanku mohou dalsi
rizika naruseni v disledku Sifeni variant COVID "delta" a "omicron" tento pokles jesté zesiit. Mezitim inflace
spotfebitelskych cen dosahla v USA a Némecku nékolikaletych maxim, 6,2 %, resp. 4,5 % mezirocné, a zda se,
7e se bude dale zvy3ovat. Rijnové udaje o inflaci cen vyrobcd ("PPI") v tovarnach v Némecku, Ciné a USA Cinily
meziro¢né 18,4 %, 13,5 % a 8,6 %, coz znamend bud’ dalsi zvySovani cen pro spotiebitele, nebo vyrazné snizeni
marzi podnik(. To druhé by pro dluhopisové trhy nebylo dobrou zpravou a stejné tak ani zacatek zuzovani své
rozvahy ze strany amerického FEDu.

CNB na domaci inflaéni $ok reagovala 4. listopadu zvy$enim trokowch sazeb o dalSich 125 bazickych bod.
Hlavni trokova sazba CNB nyni &ini 2,75 %, coz je stale jesté hluboko pod Fijnowymi hodnotami CPI a PPl ve
vysi 5,8 % a 11,5 % meziroéné. Oéekavame, 7e CNB bude v nasledujicich mésicich pokracovat ve zvy$ovani
urokovych sazeb na 3,5 % a vyse. MoZnost jesté rychlejsiho zvySovani mlze zaviset na tom, zda oslabi ¢eska
koruna, ktera by importovala dalsi inflaci. Ale nds fond je na tuto situaci dobre pripraven.

Mark Robinson, ¢len investi¢niho vyboru

Komentar k vyvoji portfolia

Rostouci Ur okové sazby obecné znamenaji pokles cen dluhopist. Tuto situaci vsak vnimame jako pfilezitost
spise nez hrozbu. N&s fond se na tento wvoj trhu jiz del$i dobu pripravoval av fijnu opét dosahl kladného
vynosu. Strategie fondu v tomto roce spocivala v drZzeni dluhopist s kratkou primérnou splatnosti, vysokym
podilem likvidnich nastroju a zejména v zajisténi protirastu Grokovych sazeb pomoci tirokovych swapu. Diky
velkému objemu likvidnich aktiv ve fondu jsme schopni toho vyuzit a investovat v nasledujicich mésicich s
vyrazné vyssimi vynosy, nez jakych jsme dosahovali doposud. Béhem fijna jsme nakoupili novou pozici v
pétiletych dluhopisech od private equity investora do technologickych feseni Pale Fire Capital. Portfolio
jsme doplnili o podily v CZG, ¢eském hraci na trhu s arnamenty, a EPH, energetickém konglomeratu. V fijnu
byl v plné vysi splatny nas dobre zajistény preklenovaci Gvér na ceské rezidenéni ne movitosti. Kratkodobou
likviditu jsme zaparkovali v eurovém reverznim repo Uvéru Wood & Company zajisténém akciemi Royal
Dutch Shell a zéroven jsme sniZili nas reverzni repo Uvér zajistény akciemi Pilulka.

Lubor Zalman, zakladatel fondu

Kontakt pro investory
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Dulezité 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 investi¢nich spoleénostech ainvesti¢nich fondech. Investiéni spole¢nost upozorfiuje investory, Ze hodnota investice do fondu miZe klesat i stoupat a navratnost
plvodné investované Castky neni zaruc¢ena. Vykonnost fondu v predchozich obdobich nezaruCuje 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. Potencialni investofi by méli zejména zvazit
specificka rizika, ktera mohou vyplyvat z investi¢nich cild fondu, tak jak jsou uvedeny v jeho statutu. Investi¢ni cile se odrdzi v doporuceném 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 listinné podobé lze uvedené informace ziskat v sidle spolecnosti AVANT investi¢ni spolecnost, 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 ob¢anského zakoniku.



