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INVESTICNI CiL FONDU

Cilem fondu je poskytnout investorim vynos a stabilni hodnotu investice ve stfednédobém horizontu, a to zejména
investicemi do dluhopist a kratkodobych cennych papird denominovanych v ¢eskych korunach. Cilem je pfekonat
6M PRIBOR po odecteni 35 bps. Doporuceny investi¢ni horizont fondu je minimalné 6 mésicu.

K datu 1. 3. 2022 doslo k pfeméné plvodniho fondu ISIN: IEO034074827, registrovaného v Irsku na fond prejimajici
ISIN: CZ0008477007, registrovany v CR. Investi¢ni politika i investi¢ni cile fondu zUlstaly zachovany.

ZPRAVA INVESTICNIHO MANAZERA

ZAKLADNI STATISTIKA PREHLED NEJVYZNAMNEJSICH EMISI

Hodnota podilového listu k 28.11.2025 1,6461 K& CENNY PAPIR MENA PODIL
Objem fondu 37131 mil. K&

Pocet titul v portfoliu 70 Ceska narodni banka FIX 0,00/2026 CZK 17,68 %
el 2 e 066 % Ceska narodni banka FIX 0,00/2026 CZK 1,88 %
Maximalni vykonnost (2 roky) 896 % Ceska republika FIX 2,50/2028 CzK 7,97 %
Minimalni vykonnost (2 roky) 1,55 % Ceska republika FIX 4,90/2034 CZK 5,58 %
Primaérny rating fondu* A Ceska republika FIX 4,50/2032 CzK 545%
Vynos do splatnosti 4,29 % Ceska republika VAR/2027 CzZK 4,92 %
Volatilita fondu 0,77 % Ceska republika FIX 3,60/2036 CzZK 4,79 %
Beta fondu 0,50 Ceska republika FIX 5,75/2029 CZK 3,90 %
Mod, durace / Doba do splatnosti 14/32 Ceska republika VAR/2031 CzZK 2,98 %
Sharpe ratio 0,48 Spolumajitelé POZEMKY Il a. s. FIX 0,00/2028  CZK 1,60 %

* ZaloZzeno na internim kreditnim hodnoceni pfifazeném kazdé emisi ¢i emitentovi
skupinou Conseq na zakladé verejné dostupnych informaci.
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STRUKTURA PORTFOLIA FONDU
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B+ a nizsi 2,9%

Hotovost a penézni ekvivalenty 30,1%
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* ZaloZzeno na internim kreditnim hodnoceni pfifazeném kazdé emisi ¢i emitentovi
skupinou Conseq na zakladé verejné dostupnych informaci.
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Fond si v predposlednim meésici pfipsal mirné zisk 013 %. V prostredi
pokracujiciho rdstu vynosu jsme béhem listopadu neparticipovali v primarnich
aukcich ¢eskych statnich dluhopist a aktivitu soustfedili na korporatni trh,
kde pred koncem roku vrcholila aktivita. To nabidlo nékolik moZnosti pro nové
zajimavé emitenty ¢i refinancovani jiz drzenych pozic. Nakupy jsme financovali
prodejem pozic, u kterych se jiz vyrazné snizily kreditni marze a nabizely tak
malo atraktivni vynos.

Ceska ekonomika ve 3. ¢tvrtleti zrychlila na 2,8 % meziroéné a to hlavné diky
spotfeb& doméacnosti a tentokrat i investicim; primysl viceméné stagnuije,
zatimco stavebnictvi pokracuje v dvouciferném rlstu. Inflace v fijnu vzrostla
na 25% a nadale ji tAhnou sluzby (4,6 % y/y), coz CNB vede k opatrnosti:
na listopadovém zasedani ponechala sazby beze zmény na 3,5 % a v zakladnim
scénafi pocita se stabilitou i pfisti rok. Na dluhopisovych trzich dlouhy konec
domaci kfivky kopiroval vyvoj v Evropé, zatimco kratky konec dal mirné rostl
az k 3,7 %, coz potvrzuje, Ze trh v blizkém horizontu diskontuje spiSe stabilitu
(Ci riziko zvySeni) neZ rychlé snizovani sazeb.

Vzhledem k tomu, ze CNB se jiZz dostala do momentu, kdy sazby dal snizovat
uz nehodla (a naopak je mozna bude spise zvySovat), od centralni banky moc
impulst ke zménam vynost na vladnich dluhopisech neprijde. Rozpocet je
stale v deficitu, s konsolidaci je konec (navic, od pravé vznikajici viady, kterd bude
z fad nynéjsi opozice, Cekat fiskalni restrikci nelze, spise naopak), to viak trhy
netrapf: staci se podivat na deficity v Polsku ¢i v USA. Neni tak pravdépodobné,
Ze fiskdl bude vyraznym hybatelem vynost. Dle nés tak budou ceské vynosy
ponejvice sledovat vyvoj zahranici a pohybovat se na desetileté splatnosti mezi
4a5%.

Seversky trh high yield dluhopist pfidal v fijnu 0,5 % mezimési¢né, ¢imz se vynos
od zacatku roku zwsil na 79 % a za poslednich dvanact mésicl na 8,7 %.
Nadprimeérné si vedly sektory E&P (+1] %), sluzeb pro ropny sektor (+0,8 %),
lodni dopravy a finanéniho sektoru (oba +0,7 %), zatimco odvétvi potravinarstvi,
telekomunikaci a zdravotnictvi zaostavala. Za cely rok pak finanéni, E&P a ropné
sluzby vykazuji dvouciferné zhodnoceni.

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 puvodné 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 investicni 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 WwWww.conseq.cz.

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 mid. NOK od zacatku roku) nejsilnéjsim listopadem v historii. Nové emise
byly nadale vétSinové denominovany v eurech a dolarech, pficemz 80 % objemu
pfipadlo na severské a 70 % na opakujici se emitenty; tato skladba pomohla
stahnout primérné spready novych emisi na 434 bazickych bodU oproti
letodnimu primeéru 525 bodU a i po ocisténi o specifika jednotlivych emitentd
je patrna urcitd komprese spreadU. 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 prirazek u novych emitentd.
Hospodarsky rlst v eurozéné zUstava kiehky: primysl 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 % mezirocné), ale v jadru je stale patrny rozdil mezi zbozim
(09 % yly) a sluzbami (3,6 % yly); zaroven zpomalil rist vyjednanych mezd (1,9 %
yly ve 3Q). ECB proto po &ervnovém snizeni o 25 b. b. ponechava nastaveni
ménové 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 2,70 %.

V USA skoncil listopadovy ,shutdown®, ale vypadek oficidlnich statistik ztéZuje
&teni aktualni situace: prlzkumy naznacuji oslabujici naladu domacnosti
i mensi chut firem nabirat, ackoliv sluzby zlstavaji v expanzi. FED tak vstupoval
do prosincového zasedani's netypicky vysokou nejistotou - ¢ast ¢lent preferovala
pauzu, ¢ast rychlejsi uvolnéni kvlli riziku ochlazeni trhu prace - a trzni ocekavani
mezi obéma pdly kolisala. Desetilety vynos se po fijnovém narlstu po vétsinu
listopadu pohyboval kolem 4,1% a na konci mésice se pfiblizil ke 4,0 %;
kratkodobé faktory (shutdown, zvydena averze k riziku kolem ,Al/krypto”
tématu) dominovaly, zatimco zakladni scénaf pocitd s postupnym zvysenim
sklonu krivky a pozdéji — spolu s dalsim snizovanim sazeb — s poklesem delSiho
konce.

Zjistéte vice!

Kontaktujte nas

fondy@conseq.cz

+420225 988 225
WWW.CONSeq.cz




