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—— ZAKLADNIi INFORMACE O SPOLECNOSTI

ZAKLADNi INFORMACE O FONDU

Investi¢ni spolecnost: Conseq Funds investi¢ni spole¢nost, a.s.
Investi¢ni manazer: Conseq Funds investi¢ni spolecnost, a.s.
DepozitaF: Conseq Investment Management, a.s.

Administrator: Conseq Funds investi¢ni spolec¢nost, a.s.

Manazer fondu: Jan Vedral, Jan Schiller

ISIN: CZ0008476967

Datum zaloZeni, zakl. ména: 11. 9. 2000; CZK
Vstupni poplatek: max. 2,5 % z hodnoty investice

Fixni manazersky poplatek: 1% p. a. z pram. hodnoty fondu

Auditor: Ernst & Young, s.r.o.

INVESTICNI CiL FONDU

Cilem fondu je dosazeni vysokého vynosu plynouciho z Uroku a z kapitadlového zhodnoceni, méreného v Ceskych
korunéch, investicemi do diversifikovaného portfolia cennych papird s fixnim vynosem denominovanych v ¢eskych
korunach a v mensi mife dalsich ménach, a to pfi zachovani nizké miry financnich rizik uskute¢nénych investic.
Doporuceny investi¢ni horizont fondu je minimalné 2 roky.

K datu 1. 3. 2022 doslo k pfemé&né pGvodniho fondu ISIN: IE0031282662, registrovaného v Irsku na fond prejimajici
ISIN: CZ0008476967, registrovany v CR. Investi¢ni politika i investi¢ni cile fondu zUstaly zachovany.

ZPRAVA INVESTICNIHO MANAZERA

ZAKLADNI STATISTIKA PREHLED NEJVYZNAMNEJSICH EMISI

Hodnota podilového listu k 31.12.2025 2,6142 K& CENNY PAPIR MENA PODIL
Objem fondu 11502,01 mil. K&

Pocet tituli v portfoliu 105 Ceska republika FIX 4,90/2034 CZK 13,87 %
il 2 108 % Ceska republika FIX 4,50/2032 CzZK 8,48 %
Maximalni vykonnost (2 roky) 2568 % Ceska republika FIX 3,60/2036 CzK 7,47 %
Minimalni vykonnost (2 roky) 797 % Ceska republika FIX 3,50/2035 CZK 6,96 %
Pramaérny rating fondu* A Ceska republika FIX 2,50/2028 CzK 4,37 %
Vynos do splatnosti 5,.44% Ceska republika FIX 1,50/2040 CzZK 327 %
Volatilita fondu 138 % Ceska republika FIX 1,95/2037 CZK 2,48 %
Beta fondu 0,51 Ceska republika FIX 3,00/2033 CZK 238 %
Mod, durace / Doba do splatnosti 4,4/65 Ceska republika FIX 5,75/2029 CzZK 2,18 %
Sharpe ratio 1,35 Ceska republika FIX 2,75/2029 CZK 1,79 %

* ZaloZzeno na internim kreditnim hodnoceni pfifazeném kazdé emisi ¢i emitentovi
skupinou Conseq na zakladé verejné dostupnych informaci.
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STRUKTURA PORTFOLIA FONDU

AAA - AA- 59,0%

A+- A

BBB+ - BBB- 12,5%

BB+ - BB- 17,1%
B+ a nizsi 2,3%

Hotovost a penézni ekvivalenty 4,4%
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* Zalozeno na internim kreditnim hodnoceni pfifazeném kazdé emisi ¢i emitentovi
skupinou Conseq na zakladé verejné dostupnych informaci.
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KOMENTAR K VYVOJI PORTFOLIA FONDU

Conseq Invest dluhopisovy si v roce 2025 pripsal,
po predchozich dvou silnych letech (2024 4,8 %, 2023
73 %), zhodnoceni 2,78 % (po zapocteni poplatkd a pfi
vykonnosti trzniho indexu 2,72 %). Fond rostl po cely
rok a to s relativné mirnou volatilitou. To je, vzhledem
k turbulentni prvni poloviné roku (cla a US geopolitika)
a tomu, ze vynosy Ceskych statnich dluhopistd s deldimi
splatnostmi se nachazi na dvouletych maximech a rostly
v podstaté po cely rok, pomérné rozumny vysledek.
Prispéla k nému jednak nizsi durace (zajisténi drokovymi
swapy), meénové zajisténi a vybrané korporatni dluhopisy.
Na pétileté periodé je pak fond témér 4 procentni
body p.a.nad srovnavacim benchmarkem (Cl dluhopisovy
34 %p.a.vs-0,4 % p.a.).

Hospodafsky rdst v eurozéné zUstava kiehky: prdmysl
po kratkém letnim zlepseni znovu sldbne zatimco sluzby
drzi ekonomiku nad vodou. Inflace setrvava pobliz 2 %
cile, kdyz ji tlumi zejména energie, ale v jadru je stale
patrny rozdil mezi zbozim a sluzbami; zaroven zpomalil
rdst vyjednanych mezd. ECB proto po ¢ervnovém snizeni
025b b ponechava nastaveni ménové politiky beze zmény
a depozitni sazbu kolem 2 %, pficemz trh se jen opatrné
vraci ke spekulacim na dalSi uvolnéni. Zacinaji se dokonce
objevovat nazory, Ze dalsi pohyb (az k nému dojde) bude
smérem nahoru. Na dluhopisovém trhu vynosy po cely
rok postupné mifily smérem vzhUru. Rok 2024 zacinal
desetilety némecky Bund na udrovni 2,36 % a od té doby
se na nizsi vynos nepodival. Primérnd uroven cinila
za rok 2025 2,6 %, pricemz v zavéru roku atakovaly vynosy
2,9 %. Dvouleté vynosy zacinaly na 2,1 % a v prabéhu roku
se podivaly az k 1,66 % (v dubnu). Od té doby ale setrvale

stoupaly a rok zakoncily v pasmu 2,10 % - 2,20 %.

Ceska ekonomika postupné zrychluje sviij ekonomicky
rdst, kdyz se ve 3. Ctvrtleti dostala na 2,8 % meziro¢nég,
a to hlavné diky spotfebé domacnosti a tentokrat
i investicim. Prdmysl viceméné stagnuje, zatimco
stavebnictvi pokracuje v dvouciferném rUstu. Inflace
se pohybovala mezi 1,8 % (duben) a 3 % (prosinec 24)
mezirocné a nadale ji tdhnou sluzby. To CNB vede
k opatrnosti a v roce 2025 tak dodala jen dvé snizeni
sazeb. Vzdy po 25 bodech (v Unoru a v kvétnu). Od té doby
je ale opatrna a v zakladnim scénafi pocita se stabilitou
i pristi rok. Na dluhopisovych trzich dlouhy konec domaci
kFivky kopiroval vwvoj v Evropé s jasnou tendenci k rdstu
vynosU. Nejnizsi Urovné jsme pozorovali v Unoru (3,9 %),
v zavéru roku se pak vynosy pfiblizily 4,6 %. Dvouleté
Ceské vynosy se pak pohybovaly v Uzkém pasmu
3,2-3,6 % taktéz s mirnou tendenci k vySSim sazbam s tim,
jak prevladala stabilita sazeb CNB a chladlo ocekavani
jejich dalsiho snizovani.

Vzhledem k tomu, ze CNB se jiz dostala do momentu,
kdy sazby dal snizovat uz nehodla (a naopak je mozna
bude spiSe zvySovat), od centrdlni banky moc impulst
ke zméndm vynosU na vlddnich dluhopisech nepfijde.
Rozpocet je stale v deficitu, s konsolidaci je konec (navic,
od praveé vznikajici vlady, ktera bude z fad nynégjsi opozice,
Cekat fiskalni restrikci nelze, spise naopak), to vsak trhy
netrapi: staci se podivat na deficity v Polsku &i v USA. Neni
tak pravdépodobné, ze fiskal bude vyraznym hybatelem
vynosU. Dle nas tak budou ceské vynosy ponejvice
sledovat vyvoj zahrani¢i a pohybovat se na desetileté
splatnosti mezi 4 a 5 %.
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KOMENTAR K VYV0JI PORTFOLIA FONDU - POKRACOVANi

Americkd ekonomika podle dostupnych Cisel stéle roste
slusnym tempem, ale vyhodnoceni jeji aktualni kondice
komplikuje vypadek cerstvych dat kvadli ,shutdownu®
federdlni vlady. V prvni poloviné roku se sice rust HDP
pohyboval mezi mirnym poklesem v 1Q a silnym odrazem
ve 2Q, ale pro dalsi vyvoj jsou nyni klicové hlavné inflace,
trh prace a reakce FEDu.

Inflacni tlaky zatim Uplné nezmizely. Jadrova PCE inflace
v anualizovanému tempu roste mirné nad inflaénim cilem
FEDu. Mezirocné mirné pod 3 %, tedy na nejvyssSim tempu
od letosniho Unora. Zatim se do cen plné nepropsala nova
cla prezidenta Trumpa a v kombinaci s velmi uvolnénou
fiskalni politikou (vCetné Big Beautiful Bill) to znamena,
Ze riziko dalsiho oZiveni inflace zUstava. Navic nékteré
velké maloobchodnifetézce naznacuji, ze v prvni poloviné
2026 zac¢nou do koncovych cen promitat vyssi naklady
z dovoznich tarif, takze inflaéni efekt protekcionismu
se teprve naplno projevi.

Trh prace je historicky stale silny, ale zfetelné chladne.
Mira nezaméstnanosti se pohybuje kolem 4,5 %, coz je
0 0,3 procentniho bodu vice nez pred rokem a 0 0,6 p. b.
vice nez prfed dvéma lety. Vyrazné zpomalila tvorba
novych mist: zatimco v prvnich Ctyfech mésicich roku
vzniklo v soukromém sektoru 433 tisic pracovnich mist,
v nasledujicich péti mésicich uzjen 213 tisic. Velkou rolizde
hraje nejistota kolem celni a imigrac¢ni politiky prezidenta
Trumpa, kterd je nyni pred NejvySSim soudem — neni jisté,
zda pfipadné zruseni plvodnich opatfeni znovu trh prace
podpofi, nebo zda uz velka ¢ast skod byla napachana.

FED zacatkem prosince po tfeti v fadé snizil uroky, cilové
pasmo hlavnisazby se nyninachazina 3,5-3,75 %. Oficialné
se tak snazi reagovat na kombinaci mirné ochlazujiciho
trhu prace a stale relativné vysoké inflace. Bezprostiedné
po prosincovém zasedani a tiskové konferenci ponékud
ochladla ocekavani dalsich cutl. Opétovné je ale ozivila
nasledna inflacni Cisla, ktera byla nizsi, neZ se vSeobecné
¢ekalo.

Vynosovéa kfivka americkych statnich dluhopist se proti
té némecké vyvijela opacné. Nutno ovsem zohlednit,
Ze rok 2025 zacinaly dlouhé splatnosti na vyrazné vyssich
drovnich (cca 4,5 % - vyrovnani predchoziho maxima
z r. 2007 a obdobi vyrazné volatility z r. 2022). Poté,

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 zpréavy muzete (zdarma) ziskat v sidle spole¢nosti Conseq Investment Management,

a.s. nebo na www.conseq.cz

co se v prlbéhu ledna 10-ti lety vynos podival az k 4,8 %
po zbytek roku zvolna vyklesaval k Urovni 4 %. Dvouleta
splatnost méla stejny vyvoj s tim rozdilem, Ze vynosoveé se
Z 4,4 % snizila diky oCekavani postupného snizovani sazeb
FEDu k 3,5 %.

Kurz dolaru vUci euru vstoupil do roku 2025 na relativné
silné drovni kole 1,0. Kombinace dvojiho deficitu
(rozpoctového a bézného Uctu), proménlivé a konfliktni
hospodarské politiky administrativy prezidenta Trumpa
a utokl na nezavislost FEDu ho ale po cely rok tlacila
na slabsi hodnoty.

Celkové tak americkd ekonomika zUstava v prostiedi
mirné zvysené inflace, postupné ochlazujiciho, ale stale
relativné napjatého trhu prace, FED opatrné snizuje
sazby, pficemz vynosova kfivka se lehce posunula doll
pfi pretrvavajici inverzi (ktera ke konci roku dale narostla),
a dolar pomalu ztraci pddu pod nohama, i kdyz zatim bez
jasného pokracovani v tomto trendu.

Celkové ze Sirsiho pohledu klesl pramérny globalni
dluhopisovy vynos do doby splatnosti na 3,4 %.

Hlavni  benchmarkové vynosové  kfivky vladdnich
dluhopistl — USA, Japonsko a Némecko - velice vyrazné
zwysily svdj sklon. Doslo k nardstu rozdilu mezi dlouhymi
a kratkymi vynosy do doby splatnosti a to zejména silnym
rastem wvynosU deldich splatnosti. Pfitom se nedafilo
predevsim japonskym vladnim dluhopisdm, kdyZ vynos
do doby splatnosti klicové desetileté maturity vzrostl
az na 1,8 %. Vynosova kfivka ¢eskych vliadnich dluhopist
také zaznamenala mirné zvyseni svého sklonu. Vynos
do doby splatnosti dvouleté maturity vzrostl na drovné
kolem 3,6 %, zatimco vynos do doby splatnosti desetileté
maturity na 4,6 %.

Kreditni marze korporatnich dluhopist s investi¢nim
ratingem v globalnim prdmeéru poklesly na 08 %
a kreditni marze korporatnich high-yieldl v globainim
prdméru na 3 %.

Pri pohledu na evropsky trh korporatnich dluhopist jsme,
svyjimkou dubna (chaos kolem zavadéni cel v USA), mohli
sledovat taktéz pozvolné snizovani kreditnich marzi. Index
iTraxx x-over index (pro emise mimo investi¢ni raitng)
klesly k 250 bps., pficemz péti lety prameér je cca 340 bps.
(minimum v této periodé pak 220 bps, maximum 670 bps.)

Zjistéte vice!

Kontaktujte nas

fondy@conseq.cz

+420225 988 225
WWW.CONSeq.cz



