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INVESTICNI CiL FONDU

Investi¢nim cilem Fondu je zhodnoceni svéfenych prostfedkd mérené v ceskych korunach. Fond investuje jak do tuzemskych, tak zahrani¢nich
investi¢nich nastrojd. Za Gcelem dosazeni svého cile Fond investuje zejména do diverzifikované mnoziny high-yield korporatnich dluhopisd,
ato az do vyse 100 % fondového kapitalu. Fond se zaméruje na investice do korporatnich dluhopist spekulativnino stupné bez omezeni investic
do nastroji vydanych emitenty se sidlem v rozvijejicich se zemich a je fondem s dominantni ménou (CZK) bez omezeni durace. Fond nekopiruje
ani nehodla kopirovat slozeni zadného srovnavaciho ¢i pomérovaciho ukazatele (benchmarku). Fond nekopiruje ani nehodla kopirovat zadny
index. Podily na zisku ani na vynosech z hospodafeni Fondu nejsou na tfidu A podilovych listl Fondu vyplaceny. Zisky a vynosy z hospodareni
Fondu pfipadajici na podilové listy tfidy A Fond reinvestuje a odrazi se ve zvySené hodnoté podilového listu Fondu této tfidy. Fond nemusi byt
vhodny pro investory, ktefi planuji ziskat zpét své investované penézni prostfedky v dobé kratsi nez 3 roky.

ZPRAVA INVESTICNIHO MANAZERA

ZAKLADNI STATISTIKA PREHLED NEJVYZNAMNEJSICH EMISI

Hodnota podilového listu k 28.11.2025 13844 K& CENNY PAPIR MENA PODIL
Sbismifendu Slesm il Rumunsko FIX 6,38/2033 EUR 2,50 %
Pocet titulu v portfoliu 104 Eeska republika FIX 3,60/2036 czK 231%
Celkova nakladovost 1,06 % SCORPIO TANKERS INC. FIX 7,50/2030 usD 228 %
Maximalni vykonnost (3R) 30,31 % MORELD AS FIX 9,88/2030 usD 2,26 %
Minimalni vykonnost (3R) 2300 % Homann Holzwerkstofww GMBH FIX o
Lo . 7,50/2032 EUR 221%
Pramérny rating fondu BB NFH 240448 AS VAR/2027 NOK 213 %
Vynos do splatnosti 8,14 % International Petroleum Corporation FIX
- . 7,50/2030 Usb  204%
Volatilita fondu 2,24% GEVORKYAN, a.s. FIX 7,11/2029 EUR 1,98 %
Mod. durace / Doba do splatnosti 21/55 DSI HOLDING GMBH VAR/2029 EUR 1,86 %
Sharpe ratio 1,08 BOS GMBH & Co KG VAR/2029 EUR 1,82 %
* Zalozeno na internim kreditnim hodnoceni pfifazeném kazdé emisi ¢i emitentovi
skupinou Conseq na zakladé verejné dostupnych informaci.
~— VYKONNOST ZA UVEDENE OBDOBI K 28.11.2025 — VYVOJ HODNOTY A ZHODNOCENI
i FOND (TR. A) 14 1 - 12%
OBDOBI 5
kumulativné p.a 136 1 r %
1,32 1 r 10%
1 mésic 0,30 % - 128 L 8%
3 mésice 1,08 % - 1.24 4 7%
1,2 1 F 6%
6 mésicu 3,48 % - 16 - L 59
Od zaéatku roku 5,95 % - 12 1 4%
1,08 - F 2%
1rok 6,38 % - 1,04 - L 1%
3 roky 28,90 % 8,83 % ! 0%
0d 10.03.2021 38,44 % 713 % v v v v
Prava osa - vykonnost v roce | eva 0sa - hodnota (cena)
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STRUKTURA PORTFOLIA FONDU

AAA - AA-
A+- A
BBB+ - BBB-
BB+ - BB- 44,6%

B+ a nizsi

Hotovost a penézni ekvivalenty 6,3%

T T 1

0% 20% 40% 60%

* ZaloZzeno na internim kreditnim hodnoceni pfifazeném kazdé emisi ¢i emitentovi
skupinou Conseq na zdkladé verejné dostupnych informaci.
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KOMENTAR K VYVOJI PORTFOLIA FONDU

Fond si v listopadu pfipsal zisk 0,3 % a od zacatku roku
atakuje necelych 6 %. Opétovné jsme participovali
na zajimavych primarnich emisich, jejichz nakupy
jsme financovali prodejem pozic, u kterych doslo jiz
k vyraznému snizeni kreditnich marzi a jejichz vynos je
tim padem jiZ méné atraktivni.

Seversky trh high yield dluhopist pfidal v fijnu 0,5 %
mezimeésicné, ¢imzZ se vynos od zacatku roku zvysil
na 79 % a za poslednich dvanact mésict na 8,7 %.
Nadprimérné si vedly sektory E&P (+11 %), sluzeb
pro ropny sektor (+0,8 %), lodni dopravy a finan¢niho
sektoru (oba +0,7 %), zatimco odveétvi potravinarstvi,
telekomunikaci a zdravotnictvi zaostavala. Za cely rok
pak finan¢ni, E&P a ropné sluzby vykazuji dvouciferné
zhodnoceni.

Na primarnim trhu aktivita proti silnému zafi a fijnu sice
nepatrné klesla, i tak byl ale listopad 2025 s objemem
novych emisi 25 mld. NOK (kumulativné 278 mld. NOK
od zacatku roku) nejsilnéjsim listopadem v historii.
Nové emise byly naddle vétSinové denominovany
v eurech a dolarech, pficemz 80 % objemu pfipadlo
na severské a 70 % na opakujici se emitenty; tato
skladba pomohla stdhnout prdmérné spready novych
emisi na 434 bazickych bodu oproti letodnimu primeéru
525 bodl a i po ocisténi o specifika jednotlivych
emitentl je patrnd urcitd komprese spreadl. Celkové
tedy trh v listopadu mirné posilil, sekundarni spready
se nepatrné roztahly, zatimco primarni trh zdstal velmi
silny s tendenci k tlaku na pokles rizikovych prirdzek
u novych emitentd.

V USA skoncil listopadovy ,shutdown® ale vypadek
oficialnich statistik ztézuje Ccteni aktudlni situace:

pradzkumy naznacuji oslabujici naladu domacnosti
i mensi chut firemn nabirat, ackoliv sluzby zlstavaji
v expanzi. FED tak vstupoval do prosincového
zasedani s netypicky vysokou nejistotou - ¢ast ¢lent
preferovala pauzu, ¢ast rychlejdi uvolnéni kvali riziku
ochlazeni trhu prace — a trzni ocekdvani mezi obéma
pdly kolisala. Desetilety vynos se po fijnovém narCstu
po vétsSinu listopadu pohyboval kolem 4,1 % a na konci
meésice se priblizil ke 4,0%; kratkodobé faktory
(shutdown, zvysena averze k riziku kolem ,Al/krypto"
tématu) dominovaly, zatimco zakladni scénar pocita
s postupnym zvysenim sklonu kfivky a pozdé&ji — spolu
s dalSim snizovanim sazeb - s poklesem delSiho konce.

Hospodarsky rlst v eurozéné zlstava kiehky: pramysl
po kratkém letnim zlepseni znovu slabne (listopadovy
PMI spadl na 49,7), zatimco sluzby drzi ekonomiku nad
vodou (PMI ve sluzbach na 53,1). Inflace v fijnu setrvala
na 2,1 %, tlumi ji energie ( 0,9 % mezirocne), ale v jadru
je stale patrny rozdil mezi zbozim (0,9 % y/y) a sluzbami
(3,6 % y/ly); zaroven zpomalil rlst vyjednanych mezd (1,9 %
v/y ve 3Q). ECB proto po cervnovém snizeni o 25 b. b.
ponechava nastaveni meénové politiky beze zmény
a depozitni sazbu kolem 2 %, pficemz trh se jen opatrné
vraci ke spekulacim na dalsi uvolnéni. Na dluhopisovém
trhu vynosy vétsinu listopadu mirné stoupaly a teprve
na konci mésice zkorigovaly; kratky konec némecké
vynosové kfivky se prehoupl pres 2 %, desetilety pres
2,7 %.

Navzdory tomu, Zze centrdlni banky snizuji své bilance
a stahuji likviditu — proces, ktery pravdépodobné bude
v nadchazejicich cCtvrtletich pokracovat a navzdory
bezprecedentni ekonomické a politické nejistoté
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KOMENTAR K VYV0JI PORTFOLIA FONDU - POKRACOVANi

zUstava chut investorl po rizikovych aktivech velmi silna.
Zhorseni ochoty podstupovat riziko, které nasledovalo
po oznameni cel americkym prezidentem Donaldem
Trumpem zacatkem dubna, bylo jen kratkodobé.
Investofi rychle vyuzZili poklesd trhd k nakupdm,
a v dusledku toho jsou vynosy i spready napfi¢ Sirokou
Skalou tfid aktiv velmi stlatené, v mnoha pfipadech
blizko minim za nékolik poslednich let.

Zakladnimi predpoklady pro pokracujici ochotu
podstupovat riziko jsou dobry stav ekonomiky a to,
Ze likvidity je a zUlstane v absolutnim vyjadfeni stéle
dostatek. Skutecnost, Ze mnoho rizikovych ukazatell
se nachazi na historickych minimech, je vSak v rozporu
s nékolika vyznamnymi rizikovymi faktory. Zaprvé,
s bezprecedentné vysokou ekonomickou a politickou

geopolitickych rovnovah a hospodarského fadu, ktery
previadal po nékolik desetileti. Zadruhé, likvidita
poskytovana centralnimi bankami klesa a ocekava
se, ze bude v nadchazejicich c&tvrtletich v poklesu
pokracovat. V kombinaci s vysokou nabidkou statniho
dluhu by to mélo udrzovat rizikové prémie pod tlakem.

Soucasné Urovné spreadd a ocenéni predpokladaji
zdravy ekonomicky rdst ve stfednédobém horizontu.
Pokud by k tomu nedoslo, byla by nutna podpora
ze strany centralnich bank prostfednictvim zmirnéni
kvantitativniho utahovani a také snizeni zakladnich
urokovych sazeb. Ocekavat, ze by k tomu mohlo
dojit bez volatility na trzich, je velmi silny predpoklad.
Na soucasné Urovné spreadd je proto tieba nahlizet
obezrfetné, protoze ocenéni pravdépodobné odrazeji

nejistotou, kterou vyvolala politika administrativy
prezidenta Trumpa a z ni pramenici potencialni zmény

urcitou miru uspokojeni a podcenovani rizik.

N - Zjistéte vice!
Dulezita upozornéni:

Pred rozhodnutim investovat do podilového fondu by mél potencidlni investor vénovat pozornost
sdéleni klicovych informaci a statutu (prospektu) fondu. Informace uvedené v této zpravé maji
pouze informacni charakter a jejich ucelem neni nahradit sdéleni klicovych informaci nebo statut
(prospekt) nebo poskytnout jeho kompletni shrnuti. Udaje o minulych kursech a vynosech
uvedené v tomto dokumentu nelze povazovat za indikator budouciho vyvoje. Hodnota investice
do podilovych fondl muze s Casem jak stoupat, tak i klesat a Conseq Investment Management,
a.s, ani jind osoba nezarucuje navratnost plvodné investované Castky, neprebird odpovédnost
za jednani u¢inéna na podkladé Udajl v tomto dokumentu uvedenych, ani za pfesnost a Uplnost
téchto Udajl, a doporucuje investordm konzultovat investi¢ni zaméry s odbornymi poradci.
Dalsi informace, sdéleni klicovych informaci, kopie statutu (prospektu) fondu a posledni vyrocni
a pololetni zpravy muzete (zdarma) ziskat v sidle spole¢nosti Conseq Investment Management,
a.s. nebo na www.conseq.cz

Kontaktujte nas

fondy@conseq.cz

+420225 988 225
WWW.CONSeq.cz



