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Investi¢ni spolecnost: Conseq Funds investi¢ni spole¢nost, a.s.
Investiéni manazZer: Conseq Funds investi¢ni spole¢nost, a.s.
DepozitaF: Conseq Investment Management, a.s.
Administrator: Conseq Funds investi¢ni spolec¢nost, a.s.

Manazer fondu: Jan Vedral, Jan Schiller

ISIN: CZ0008476959

Datum zaloZeni, zakl. ména: 1. 12. 2005; 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 Dluhopisy Nové Evropy je maximalizovat vynos plynouci z Grokd a z kapitdlového zhodnoceni méreného v Ceskych
korunach investicemi do diverzifikovaného portfolia dluhopist s pevnym variabilnim vynosem denominovanych v ménéach zemi
nové Evropy, kterymi se pro Gcely fondu rozumi nasledujici zemé: Bulharsko, Chorvatsko, CR, Kypr, Estonsko, Recko, Madarsko, Litva,
LotySsko, Malta, Polsko, Rumunsko, Slovensko, Slovinsko a Turecko. Doporuceny investic¢ni horizont fondu je minimalné 3 roky.

ZPRAVA INVESTICNIHO MANAZERA

ZAKLADNI STATISTIKA

PREHLED NEJVYZNAMNEJSICH EMISI

Hodnota podilového listu k 30.01.2026 16767 Ké CENNY PAPIR MENA PODIL
Objem fondu 1217,03 mil. K&
Poéet tituld v portfoliu 29 Rumunsko FIX 6,13/2037 EUR 12,22 %
Poplatky za spravu 1,25 % Madarsko FIX 7,00/2035 HUF 8,76 %
Maximalni vykonnost (3R) 3762 % Rumunsko FIX 6,38/2033 EUR 8,60 %
T ~ 0
Minimalni vykonnost (3R) 2549 % Madarsko FIX 2,25/2033 HUF 596 %
Prumeérny rating fondu BBB+ .
Vynos do splatnosti 9.21% Polsko FIX 6,00/2033 PLN 532%
Volatilita fondu 739 % Polsko FIX 2,00/2036 PLN 4,49 %
Alfa fondu 0,00 Polsko FIX 5,00/2034 PLN 3,76 %
Beta fondu 0,38 Eeska republika FIX 4,50/2032 CZK 3,69 %
Mod. durace / Doba do splatnosti 47/6,9 European Bank for Reconstruction TRY 320 9
Sharpe ratio 0,09 an FIX 25,00/2031 i
* ZaloZzeno na internim kreditnim hodnoceni pfifazeném kazdé emisi ¢i emitentovi Turecko FIX 30100/2029 TRY 327 %
skupinou Conseq na zakladé verejné dostupnych informaci.
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UKTURA PORTFOLIA FONDU
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Hotovost a penézni ekvivale nty 5,5%

0% 10% 20%  30% 40%

* ZaloZzeno na internim kreditnim hodnoceni pfifazeném kazdé emisi ¢i emitentovi
skupinou Conseq na zakladé verejné dostupnych informaci.
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KOMENTAR K VYV0JI PORTFOLIA FONDU

Fond mél v lednu silny start, kdyz pfidal 1,7 %. Pozitivhé
prispély véechny drzené pozice. V prdbéhu mésice jsme
byli aktivni jak na primarnim trhu, kde byla moznost
participovat na tzv. tap emisich jiZz vydanych tituld,
tak na trhu sekundarnim. Po narlstu vynosu ceskych
statnich dluhopisl jsme také &ast hotovosti z repo
operaci alokovali pravé do téch to emisi (ytm 4,5 %).
Rovnéz jsme diky atraktivni kreditni prémii (+300 b. b.)
a nastartované fiskalni konsolidaci zaradili rumunské
statni dluhopisy v euru. Vyuzili jsme také rUstu
cen a odprodali ¢ast pozice v ukrajinskych statnich
dluhopisech.

Aktualniobrazek americké ekonomiky je porad relativné
pfiznivy: rast zGstava solidni, trh prace se spis stabilizuje
(méné volnych mist, ale bez vyraznych vin propousténi)
a inflace sice stale neni ,vyfesend", ale spis zpomaluje
— zejména diky nizSi mzdové dynamice a mirnéjsSimu
rdstu najmd. FED proto na poslednim zasedani
ponechal sazby beze zmény; z komunikace vyplyva,
Ze soucasnou udroven sazeb uz nevnima jako vyrazné
restriktivni a prostor pro dalsi snizeni vidi az ve chvili,
kdy bude zfetelngjsi zpomaleni inflace. Do hry ale
vyrazné vstupuje politika (nejistota kolem krokd
prezidenta Trumpa a obavy o tlak na nezavislost FEDu),
kterd se promitd i do nalady investord a kurzu dolaru.
Na dluhopisech bylo vidét, Zze po klidné&jsim obdobi
se dlouhé vynosy drzely spise vyse: americky desetilety
vynos se v lednu pohyboval zhruba ve stabilnim pasmu
kolem 4,1-4,2 % a vysSi Urovné podporovala i nizsi ochota
zahrani¢nich investort drzet USD aktiva; kratky konec
pak zUstava citlivy hlavné na to, jak data a rétorika FEDu
posouvaji ocekavani dalsich krokd.

Ceska ekonomika na prelomu roku rostla a v ramci
Evropy prekvapovala spise pozitivné: silngjsi byl pramysl
i spotfeba domacnosti. Inflace se na konci roku dostala

té&sné k cili (okolo 2,1 % yly), ale jadrova slozka zUstava
zvysend a tdhnou ji hlavné sluzby (zhruba kolem
4,8 % yly), takze pro CNB je stale té&zké ,dat razitko"
na Uplné vitézstvi nad inflaci. Vedle toho se ceka
kratkodoby pokles inflace pod 2 % kvuli jednorazové
administrativni zméné u energii (POZE), coz CNB podle
vlastnich signald nema dlvod kompenzovat ménovou
politikou. Zajimavy posun je spis v rétorice — holubici
komentare viceguvernéra Fraita oteviely debatu
o pfipadném letoSnim snizeni sazeb, byt zakladniscénar
v materidlech stale pracuje spiSe se stabilitou sazeb
(@ pfipadnym cutem pravdépodobné az ve 2. poloviné
roku, pokud by kombinace slabsi zahrani¢ni poptavky
a nizké inflace pfitlacila). Na dluhopisech se to projevuje
hlavné stabilizaci: Cesky desetilety vynos po predchozim
rastu klesl a drzel se zhruba kolem 4,5 %; kratky konec
je citlivy na to, zda trh za¢ne vic véfit redlnému snizovani
sazeb.

Madarsko zUstava ,nejtézsi* pribéh ze sledované trojice:
ekonomika se prakticky nehybe (v souhrnu nékolik let
stagnace), primysl je slaby a i kdyz redlné mzdy rostou,
spotfeba/retail ve 2. polovin& roku zpomalily. Inflace je
pfitom porad nepfijemné tvrdohlava hlavné ve sluzbach
(vysoké meziro¢ni pfirQstky), coz drzi inflacni oCekavani
nad cilem a centrdlni banku nuti zGstavat opatrnou.
Proto si MNB (NBH) drzi relativné vysoké sazby a s dalsSim
snizovanim nespécha - pro zménu by potfebovala
vidét presvedciveéjsi zchlazeni sluzeb. Na dluhopisovych
vynosech je to typicky vidét ve vyssi drokové prémii
a citlivosti na domaci i politicka rizika, i kdyz kratkodobé
mUze forintu pomahat pravé ,carry" z vysokych sazeb.

Polsko naopak tézi ze siln&jsiho rustu (tazeného domaci
poptavkou i fiskalnim impulsem) a stale relativné
napjatého trhu prace: maloobchod je velmi silny, mzdy
sice uz nejsou dvouciferné, ale porad rostou rychle.

46,73%
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KOMENTAR K VYV0JI PORTFOLIA FONDU - POKRACOVANi

Inflace se pritom zlepsila a drzi se uvnitf toleranc¢niho
pasma (okolo 2,4 % y/y na konci roku), jaddrova inflace také
zpomalila — to by samo o sobé davalo prostor k dalsSimu
uvolnovani. Jenze pravé kombinace silnéjsich rlstovych
dat a opét zrychlujicich mezd vedla centralni banku
k opatrnosti: po sérii cutd si NBP dala pauzu (sazby
ponechala), protoze nechce riskovat navrat inflacnich
tlakd. Na dluhopisovém trhu to vytvaii zajimavé napéti:
i pfes pauzu centralni banky kratké polské vynosy klesaly
(dvouleté kolem 3,55 %) a dlouhy konec se drzel vyse
(desetileté kolem 5,1 %), tedy trh do jisté miry dal ,ceni*
budouci pokles sazeb, ale pozaduje prémii za delsi
horizont.

Evropské vynosy se béhem ledna nezménily. Dvouleté
vynosy zUstaly kolem 2,1 %, desetileté na 2,85 %

Ani ve Spojenych statech nedoslo v lednu k vyraznéjsSim
pohyblm. Desetilety vynos narostl o 7 b. b. na 4,24 %,
dvoulety vynos o 5 b. b. (3,52 %). Oproti konci ledna

2025 jsou dvouleté vynosy o cca 70 b. b. nizsi, desetileté
o cca 30 b. b. nizsi.

U Ceské vynosové krivky byly pohyby v prosinci relativné
velké. Dvoulety vynos klesl o 30 b. b. na 3,4 %, desetilety
020 b. b.na 4,45 %. | kdyz je CNB stale opatrna a k poklesu
sazeb se stavi spiSe odmitavé, nizsi inflace vede trh
ke spekulaci, ze CNB tento svUj postoj pfehodnoti.

DulezZita upozornéni:

Pred rozhodnutim investovat do podilového fondu by mél potencialni 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, neprebira odpovédnost
za jednani u¢inéna na podkladé Udajd v tomto dokumentu uvedenych, ani za pfesnost a Uplnost
téchto Udajd, a doporucuje investorim konzultovat investicni zameéry s odbornymi poradci.
Dalsi informace, sdéleni klicovych informaci, kopie statutu (prospektu) fondu a posledni vyrocni
a pololetni zpravy muzete (zdarma) ziskat v sidle spolecnosti Conseq Investment Management,

a.s. nebo na www.conseq.cz.

V Polsku byly pohyby béhem posledniho mésice vetsi
jenom na kratkém konci: dvouleté vynosy klesly o 30. b. b.
na 3,55 %, desetileté o 8 b. b. na 5,09 %. Tento vyvoj byl
prekvapivy, jelikoz polska centralni banka si dala pauzu
a data o rudstu i mzdach byla silngjsi.

Tzv.totalreturnindex (TRI) pfidalkoncem minuléhomésice
v pfipadé korporatnich dluhopist investicniho stupné
denominovanych v EUR oproti konci predchazejiciho
mésice 0,2 % (tj. stejné jako v pfedchazejicich mésicich);
u jejich spekulativnich protéjskl doslo k rdst o 0,5 %.
V pripadé dolarovych instrumentl investi¢niho stupné
TRI béhem posledniho mésice vzrostl 0 0,24 %, v pripadé
spekulativnich pak narostl o 0,5 %.

Kreditni prémie investi¢nich i spekulativnich instrumentt
denominovanych v EUR béhem posledniho mésice roku
2025 vyrazné klesly: u prvni kategorie o 4 % (v roce 2025
pak celkem o 12,1 %), u druhé o 4,4 % (za cely rok pak
0 bezmala 22 %). Leden zacaly mirnym rdstem (+1,4 %,
resp. +1,3 %).

Trh severskych korporatnich dluhopistd zacal novy
rok opét solidné. Po silném roku 2025 kdy cely trh
dorucil zhodnoceni 9,8 % a objem primarnich emisi
vzrostl meziro¢né o 13 % se na trhu nyni obchoduje
cca 80 mld. EUR.

Zjistéte vice!

Kontaktujte nas

fondy@conseq.cz

+420225 988 225
WWW.CONSeq.cz




