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Ména fondu: — CZK
Obdobi: November
Objem aktiv ve spravé: 693 mil. K¢
Hodnota akcie: 1,1071 K¢

Vykonnost fondu

1,19% 2,96% 10,71%

Vykonnost 0,18% 0,49%
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Top 10 pozic v portfoliu Struktura portfolia dle splatnosti
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Komentar k vyvoiji trhu

Podminky na svétowych dluhovych trzich se béhem listopadu zhorSovaly, ale na zacatku prosince se ustalily,
protoZe stale vyssi hodnoty inflace ukazovaly na nutnost zpfisnéni ménové politiky centralnich bank zemi G10
v dalSich mésicich. Navic dalsi rizika naruseni v disledku Sifeni variant COVID "delta" a "omicron" mohou
zesilit pokles pozorovany v datech o hospodaiském ristu.

Listopadova inflace spotfebitelskych cen v USA, Némecku a Spojeném krélovstvi vyskocila na 6,8 %, 5,2 %,
resp. 5,1 % meziro¢né a zda se, Ze tyto Urovné se budou i nadale zvySovat. Dalsi rdst cen pro spotiebitele se
zda byt pravdépodobny, protoZe listopadové udaje o inflaci cen vyrobch ("PPI") u hlavnich vyvozci v
Némecku, Ciné a USA ¢inily meziroéné 19,2 %, 12,9 %, resp. 9,6 %. Nepieneseni ce n na spottebitele a tlak na
korporatni marze by nebyly pro uvérové trhy dobrou zpravou. Jak wadime nize, nas fond je na tento wyvoj
vSak dobre pripraven.

Listopadové tdaje CPl a PPl v Ceské republice dosahly meziroénich hodnot 6,0 % a 13,5 %, co? jsou Grovné,
které hovoiily pro wrazné zwseni Grokowch sazeb o 125 bb dne 4. listopadu. Na to CNB navézala 22.
prosince dal$im zvy$enim o 100 bb, ¢&im? se hlavni trokova sazba dostala na 3,75 %. Ocekavame, 7e CNB bude
v pristich mésicich pokracovat ve zvySovani urokovych sazeb na 4,0 % a vyse s ohledem na dalsi ocekdvany
rist tuzemské spotrebitelské inflace.

Mark Robinson, ¢len investi¢niho vyboru

Komentar k vyvoji portfolia

N&s fond v listopadu opét dosdhl kladného vynosu, a to i pres pokles cen ¢eskych dluhopis zpusobeny
zvysenim drokovych sazeb. Toho jsme dosahli drzenim kratkych prdmérnych splatnosti dluh opist, vysokym
podilem likvidnich nastrojl a zejména zajisténim proti ristu Urokovych sazeb pomoci ur okovych swapu.
Situaci rostoucich urokovych sazeb a klesajicich cen dluhopisti vnimame spiSe jako prileZitost nez jako
hrozbu. Prebytecnou likviditu jsme zacali investovat do dluhopistl s vyrazné vyssimi vynosy, nez jakych jsme
dosahovali doposud. Tento proces preskupovani portfolia bude trvat nékolik mésict, ne-li ¢tvrtleti, a jeho
délka bude &astecné zaviset na rozsahu a rychlosti zvySovani trokovych sazeb CNB. V pribéhu listopadu
jsme nakoupili nové pozice ve Cctyfletych dluhopisech primyslového developera KKIG a v eurovych
podFizenych dluhopisech Erste Bank s pohyblivou sazbou. Portfolio jsme doplnili o podil v diverzifikovaném
stfedoevropském realitnim hrdéi GIC. N&$ dobre zajistény preklenovaci Gvér na ceské rezidencni

nemovitosti spolecnosti SATPO byl v listopadu splatny v plné vysi.

Lubor Zalman, zakladatel fondu
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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 Ize uvedené informace ziskat v sidle spole¢nosti AVANT investi¢ni spoleénost, a.s., CITY TOWER | Hvézdova 1716/2b | 140
00 Praha 4. Uvedené informace maji pouze informativni charakter a nepfedstavuji navrh na uzavfeni smlouvy nebo vefejnou nabidku podle ustanoveni ob¢anského

zakoniku.



