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INVESTICNI CIL FONDU

Cilem Fondu je dosdhnout dlouhodobého zhodnoceni fondového vlastniho kapitdlu méfeného v cCeskych
korunach, a to investicemi na akciovych trzich v rGznych regionech a zemich svéta, véetné rozvijejicich se, a to
pfimo nadkupem akcii ¢i jinych majetkovych cennych papird (véetné cennych papird fondd kolektivninho investovani)
nebo prostrednictvim finanénich derivatd, jejichz hodnota je odvozena od kurzu nebo hodnoty akcii nebo jinych
majetkovych cennych papirt, jakoz i hodnoty finanénich index( reprezentujicich skupinu dostate¢né likvidnich
akcif ¢i jinych majetkovych cennych papird.
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ZAKLADNI STATISTIKA PREHLED NEJVYZNAMNEJSICH EMISI
Hodnota podilového listu k 31.03.2026 3,0469 K& CENNY PAPIR ZEME PODIL
Objem fondu 20813,6 mil. K& NLB Stfedoevgggisgny 476 %
PP TP MSCI Emerging Markets Value Globalni rozvijejici
Maximalni vykonnost (5R) 115,08 % Factor ETE se trhy 3,82%
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KOMENTAR K VYVOJI PORTFOLIA FONDU

Hodnota podilového listu penzijniho fondu
Conseq globalni akciovy Ucastnicky (GLAK)
v prvnim Ctvrtleti roku 2026 mirné klesla
o 0,76 %, za posledni 3 roky si vSak pfipisuje
kladné zhodnoceni +64,8 %. Od zalozeni Fondu
bylo dosazeno vysokého celkového zhodnoceni
+204,69 %, respektive primérného roc¢niho
zhodnoceni +8,86 %, a to po odecteni vsech
poplatkl Fondu. Hlavnimi drivery v prvni ¢tvrtleti
byly softwarové spolecnosti a geopolitika vcele
s Irdnem a uzavieni Hormuzského prdlivu.

Prvni Ctvrtleti roku 2026 bylo na akciovych trzich
charakteristické zvySenou volatilitou a postupnym
zhorsovanim sentimentu, pricemz hlavni roli
sehrala kombinace geopolitiky, mé&nové politiky
asektorové rotace. Americky index S&P 500 (—4,6 %)
zakoncil kvartal nejhorsim vysledkem od roku
2022, zatimco evropské trhy si vedly relativné
[épe evropsky index STOXX 600 umazal 1,5 %, coz
odrazelo jak odlisnou sektorovou strukturu, tak
pokracujici diverzifikaci ¢asti kapitalu mimo USA,
zejména v prvnich mésicich letosniho roku.
Zacatek roku byl relativné pozitivni. Leden prines|
solidni vykonnost akciovych indexd, podpofenou
konstruktivnim vyznénim konference v Davosu
a uklidnénim obchodniho napéti mezi USA
a Evropou. Vysledkova sezdéna potvrdila silnou
ziskovost firem, avsak zaroven ukdzala rostouci
diferenciaci mezi jednotlivymi tituly. Investori
zacali vice zpochybnovat navratnost vysokych
investic do Al, coz se projevilo napriklad poklesem
akcii Microsoftu i pres solidni vysledky.

V prlbéhu uUnora se pod povrchem relativné
stabilnich index( zacala vyraznéji projevovat
sektorova rotace. Vyrazny vyprodej zasahl
softwarovy sektor, zejména v oblasti Saas, v reakci
na nové Al modely zaméfené na automatizaci
firemnich procest. Trh zacal prehodnocovat
dlouhodobou udrzitelnost nékterych obchodnich
modell. Soucasné pokracovala silnd vysledkova
sezona, ktera vSak casto nestacCila k podpore
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cen akcii, coz ukazalo na velmi vysokd ocekavani
investorl. Geopolitické napéti se postupné
zvysovalo, zejména po zahajeni vojenskeé operace
USA a lzraele proti Irdnu, coz vedlo k naruseni
dopravy v Hormuzském prulivu.

Klicovym momentem celého kvartalu se stal
pravé vyvoj na Blizkém vychodé v breznu.
Omezeni provozu v Hormuzském prulivu, kudy
prochazi priblizné pétina svétovych dodavek ropy,
vedlo k prudkému rlstu cen ropy nad 100 USD
za barel. Postupné se zacalo prehodnocovat,
Ze by se nemuselo jednat pouze o kratkodoby
geopoliticky sok, ale o redlné naruseni
dodavatelskych ftetézcl. Mimo ropy je praliv
dileZitou dopravni tepnou také pro prepravu
petrochemikalii, hnojiv nebo prdmyslovych kovi
a dalsich. Energie se tak stala dominantnim makro
faktorem, ktery zacal ovlivhovat inflaci, ménovou
politiku i valuace napfic trhy.

Vyznamny posun nastal také v ocekavanich
ohledné meénové politiky. Na zacatku roku trh
predpokladal postupné snizovani sazeb, avsak
energeticky Sok tento scénar narusil. Vyssi ceny
energii zvysily inflaéni tlaky a vytvofily dilema
pro centradlni banky mezi podporou ekonomiky
a kontrolou inflace. Vysledkem byla zvysend
volatilita na dluhopisovych trzich a vyssi citlivost
akcii na makroekonomicka data. V tomto
prostfedi zaroven posiloval americky dolar,
ktery tézil z kombinace geopolitické nejistoty
a pfehodnocovani ménové politiky.

Region stfedni a vychodni Evropy vykazal
smiseny vyvoj. Silny zacatek roku byl postupné
vystfidan korekci v brfeznu. Souhrnny index
CECEEUR zakoncil 1. kvartal na nule. Negjlépe
si vedly trhy s vysSim zastoupenim energetickych
tituld, zejména Rumunsko (+13,7 %), také polsky
index WIG 30 zakoncil prvni kvartal v zelenych
Cislech (+3,4 %). Prim znovu hraly energetické
spolecnosti. Naopak se nedarilo Ceskému indexu
PX, ktery v prvnich tfech mésicich nového roku
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umazal 6,5 %. Nedafilo se jak bankovnim tituld tak
ani spole¢nosti CEZ, kolem které nadale z(lstava
velka nejistota ohledné budouciho vyvoje statu.

Celkové prvni Ctvrtleti ukazalo, ze zvySena
mira nejistoty na trzich pretrvava, a to zejména
v souvislosti s geopolitickymi udalostmi, vyvojem
inflace a ménové politiky. Energeticky Sok znovu
otevrel otazku, zda se inflacni tlaky skutecné
podari stabilizovat a jaky bude jejich dopad
na ekonomiku, coz zvysuje nejistotu ohledné
dalsiho vyvoje urokovych sazeb.

Globalnim rozvijejicim se akciovym trhim
se zpocatku dafilo, kdyz prevladaly tendence
na vétsi globalni diverzifikaci na Ukor americkych
akcii. Obrat vsak nastal s Uutokem USA a lzraele
na Iran a naslednym uzavienim Hormuzského
pralivu, na némz je ,existencné&" zavislé mnoho
asijskych statl, zvlasté ti mensi jako Vietnam,
Filipiny a Taiwan. V prlbéhu brezna tak doslo
umazani vétsiny drivéjsich zisku.

Vzhledem k tomu, ze GLAK je regionalné
nejdiverzifikovangjsSim dynamickym udcastnickym

fondem, nedoslo tak k vyraznému dopadu
propadl (napf. amerického indexu S&P 500
o0 -46 %) do portfolia GLAKu. Co se tyka

jednotlivych akciovych tituld, dafilo se pfedeviim
ropnym spolecnostem jako OMV, OKEA, Petrom,
Repsol, Chevron, které téZily z rdstu cen ropy,
plynu a rafinerskych marzi. Dale se dafrilo
zbrojardm (Colt CZ +22 %, Lockheed Martin +25 %),
utilitdm (Tauron +19 %), bankdam NLB (+14,5 %)
a Transilvania (+18,5 %) nebo sektoru polovodicd
(ATS +61 %, ASML 21 %). Zbylym sektorim se spise
nedarilo, zvlasté tém vyrazné primarné nebo
druhotné nakladové exponovanym na ceny ropy
a plynu. V rdmci Evropy ztracely spole¢nosti jez
by mély na zdkladé infrastrukturnich balickl

DulezZita upozornéni:

Pred rozhodnutim investovat do Uc¢astnického fondu by mél potencidlniinvestor vénovat pozornost
sdéleni klicovych informaci a statutu (prospektu) fondu. Informace uvedené v této zpravé maji
pouze informacéni 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 Ucastnickych fondld mUze s Casem jak stoupat, tak i klesat a Conseq Investment Management,
a. s, ani jind osoba nezarucuje navratnost puvodné investované castky, nepfebird odpovédnost
za jednani u¢inéna na podkladé Udajl v tomto dokumentu uvedenych a doporucuje investorim
konzultovat investi¢ni zaméry s odbornymi poradci. Dalsi informace, sdéleni klicovych informaci,
kopie statutu (prospektu) fondu a posledni vyroéni a pololetni zpravy muzete (zdarma) ziskat

v sidle spole¢nosti Conseq Investment Management, a. s., nebo na www.conseq.cz.

profitovat z ekonomického oziveni Evropy, které je
nyni vy$Simi cenami ropy ohrozeno. MUzeme tak
zminit ztratové akcie Siemens (14 %), TUI, WizzAir
nebo BMW. VétSina akcii se vsak vykonnostné
pohybovala v Uzkém pasmu zaporné nuly.

Obavy ohledné rozbiti stavajiciho fungovani
softwarovych  spoleCnosti  (konkrétné Saas),
a v nékterych pfipadech dle nas neopravnénych
propadl cen mnoha akcii, jsme vyuzili ke vstupu
a vybudovani novych pozic. Silné spolecnosti
s Uzkymi vazbami na své klienty a jejich obtizné
nahrazeni bude dle nas tézké nahradit a tak jsme
do portfolia GLAKuU koupili akcie ServiceNow,
Intuit, Microsoft nebo Booking.

Nadale jsme zvySovali expozici v reckych
spoleC¢nostech. Tamni ekonomika a spolecnosti
prosly extrémné ocistnym obdobim, kdy zdrava
trajektorie budouciho vyvoje slibuje dalsi zajimavé
hospodareni a zhodnoceni Feckych spoleCnosti.
Celkové doslo po vybornych letech ke snizeni
regionu stfedni Evropy z cca 40 % pred 3 lety
na soucasnych 17 %. Se zvysenim regionu zapadni
Evropy a USA. Sektorové vidime zajimavy potencial
v pfipadé Health Care, Al tear2, primyslu téziciho
z infrastrukturnich balickd, akcelerace ekonomik
a dalsich. Tlak na diverzifikaci portfolia bude jesté
vétsi nez v uplynulych letech. Svét a vSechny vazby
prochazi jesté pred nékolika lety neoCekavanymi
zménami. Geopoliticky, spoleCensky, politicky,
institucionalné nebo ekonomicky bude mnoho
zemi za nékolik let wvypadat vyrazné jinak.
Na vSechny tyto vyzvy se snazime soucasné slozeni
portfolia GLAK maximalné pripravit. Skladba
portfolia bude odpovidat horizontu Penzijniho
dynamického fondu 10 let+ tak, aby se na daném
horizontu maximalizovala vykonnost s ohledem
na podstoupena rizika.

Zjistéte vice!

Kontaktujte nas

penze@conseq.cz

+420 225 988 225
WWW.CONSeq.cz




