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Investicni cil fondu

Cilem fondu je dosahovat v kratkodobém az stfednédobém horizontu stabilniho zhodnoceni svéfenych prostfedk(i méfeného v Ceskych
korunach, a to investicemi do statnich cennych papird, zejména do dluhopist Ceské republiky a dale pak do vkladi u bank. Cilem je pfekonavat
pramér dvoutydenni repo sazby CNB. Doporuceny investi¢ni horizont fondu je minimalné 6 mésicu.

ZPRAVA INVESTICNIHO MANAZERA

Vykonnost za uvedené obdobi k 31.10.2013

COJ/PL 1M M 6M 1R 2R 2Rpa. 3R Rpa  oemod Sowemod
Fond 0,9527 -0,05% 0,24% 0,32% 1,27% 4,72% 2,33% 6,43% 2,10% 13,08% 2,76%
6M PRIBID - 0,01% 0,05% 0,11% 0,23% 1,22% 0,61% 2,38% 0,79% 4,70% 1,05%
2W REPO -- 0,00% 0,01% 0,03% 0,05% 3,41% 1,69% 1,46% 0,48% 3,09% 0,69%
Zakladni statistika Komentar k vyvoji portfolia fondu
Objem fondu 87,16 mil. K¢ Tématem, které se prolinalo celym mésicem, bylo zejména déni okolo navyseni dluhoveho stropu
Podet tituldi v portfoli 8 USA a docasné uzavieni americkych vladnich udfadl z divodu stale neschvaleného rozpoctu.
portfoliu s P g - : :
. Ocekavanou alespori do€asnou dohodu se nakonec kongresmanim podafilo dojednat, a tak jsme
Total expense ratio 0,52% se vyraznéjsiho prekvapeni nedockali. Ekonomicka data vyznéla smidend, potésily predstihové
Vynos do splatnosti 0,53% ukazatele spolu s primyslovou produkci za zafi, naopak z trhu prace a nemovitostniho sektoru byla
Durace / doba do splatnosti 0,6 /3,96 ocekavana lepsi Cisla. Naopak trh prace v Evropé, stejné jako inflace, zlstaly silnéji za oéekavanim
a indikovaly pomalejsi rist. Domaci ekonomicka data se koncentrovala na lepSici se primyslovou
Y A o _ produkci a stabilizaci spotfebitelské poptavky, stejné jako stale vynikajici statistiku zahrani¢niho
Prehled nejvyznamnéjSich emisi obchodu. Z pohledu ménové politiky byla nejdulezitéjSi statistika inflace, ktera ukazala na
Cenny papir Ména Podil  pokratuijici protiinflagni rizika a zvysila tak pravdépodobnost ménovych intervenci ze strany CNB.
- Na fiskalni fronté se potvrdilo Uspé&sné pInéni statniho rozpoctu a pokracujici nizka nabidka novych
CR var 07/2017 CzK 29,8% dluhopist ze strany Ministerstva financi, ktera drzela ceny na sekundarnim trhu na vys$Sich
GR var 10/2016 CZK 28,8% urovnich. Absolutni vykonnost, zejména kratSich splatnosti, byla ale velmi mirna. Na poli
CR var 04/23 CZK 17.0% korporatnich dluhopisti jsme zaznamenali dalsi silny pokles vynosu (rast cen). Ten byl vyraznéjsi
X v segmentu dluhopisti neinvestiéniho stupné, jejichz rizikové pfirazky se dostaly na predkrizovou
CVIR 3,40% 09/2015 CzK 6,1% (roven roku 2007.
CR 2,75% 03/2014 CzK 5,9% . o . . - i .
V uplynulém meésici jsme slozeni portfolia neménili. Modifikovana durace fondu stagnovala na
0,6 %. Fond za uplynuly mésic odepsal mirnych 0,05 %, kdyz zejména dluhopisy kratSich splatnosti
Dvoutydenni repo sazba CNB 0,05% iz dalSi cenové zisky nepfidaly. Rist indexu penézniho trhu &inil 0,01 %.
Domnivame se, Ze soucasny vzestup v cenach korunovych dluhopist, ktery devizovymi
Kreditni struktura portfolia Podil _intervencemi zacatkem listopadu paradoxné pfiZivila Ceska narodni banka (v dusledku masivni
" - dodané korunové likvidity na mezibankovni trh), predstavuje pouze korekci nastoupeného
Statni dluhopisy 90,9% dlouhodob&igiho trendu rust sad 7ch W 4 a ted K diuhopist. Ur&uiici fakt
- —— ouhodobgjsiho trendu ristu poZzadovanych vynosu, a tedy poklesu cen dluhopisu. Urcujici faktor
Dluhopisy bank a fin. instituci 2,3%  vidime v zapogatém cyklickém ekonomickém oZiveni na globalni drovni, jez se v dalich &tvrtletich
Korporatni dluhopisy 2,3% nevyhne ani Ceské republice. Byt hlavni centralni banky svéta v brzké dobé& své sazby jesté
Hotovost, depozita 4,5% zvySovat nebudou (ECB je v fijnu dokonce snizila v opozdéné reakci na klesajici inflaci) americky
Fed pravdépodobné na prelomu roku ¢i béhem 1. Ctvrtleti roku pfistiho zacne sniZzovat objemy
SloZeni dle doby splatnosti nakupl dluhopisti do bilance. To dle na$eho nazoru piedznamenava blizici se obrat
N o v mé&novépolitickych cyklech smérem k vy$8im trokovym sazbam. Rizené oslabeni kurzu koruny,
aclery 0.2 ke kterému pfistoupila CNB s komentafem, Ze v této politice bude
5.71et | 0.0% pokracovat, dokud nebude registrovat vyraznou akceleraci = mE CMERED Ao
' inflace, by mélo postupny tlak na rist obligacnich vynosd '#99%
3-5let  3.4% delSich splatnosti jeSté zvyraznit. Je sice otazkou, jak se 1200% /M
zachova domaci poptavka, uméle slaby kurz nicméné 10.00%
1-3 roky 6,1% podpofi konkurenceschopnost ¢eskych vyrobcl v zahrani¢i, g ggs, //
Do 1. roku 5 0% muze Bozdéji pqr:nogi zovyéit_zarﬁvé’stn’fjmc_)st, ve vysledku tak S ,..\,,./JV
podpofi hospodarsky rust pfi vy$si mite inflace. v '/V
FRNs 80,1% 2,00% 7L m——
Hotovost [l 4,5% P Y YT Yy i iy i)
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S investici je spojeno riziko kolisani jeji hodnoty a riziko ztraty investovanych prostfedkd. Udaje o minulych vynosech nelze povaZovat za indikator jejich budouciho vyvoje; tyto udaje nezahrnuji
poplatky spojené s vydavanim a odkupovanim podilovych listt fondu. Hodnota celkové néakladovosti fondu (TER) je vyjadrena jako procento k primérné mesicni hodnoté vlastniho kapitalu fondu pro
dany kalendarni rok. Pred rozhodnutim investovat do podilovych listii by mél potencialni investor vénovat pozornost statutu a zjednodu$enému statutu fondu, ktery muze zajemce zdarma ziskat v
sidle spole¢nosti Conseq Investment Management, a.s., nebo na jejich webovych strankach. Conseq Investment Management, a.s., neprebira odpovédnost za jednani ucinéna na podkladé udaju v
tomto dokumentu uvedenych, ani za presnost a uplnost téchto tdaju, a doporucuje investoriim konzultovat investiéni zaméry s odbornymi poradci.
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