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Fixni manazersky poplatek: 0,20 %

INVESTICNI CiL FONDU

Cilem Fondu je dosahovat zhodnoceni na trovni sazby pro dvoutydenni repooperace vyhlasované CNB v zakladni méné, a to zejména
prostfednictvim investovani do bankovnich vkladd, REPO operaci, nastroji penéZniho trhu, dluhopisi a ostatnich aktiv s pevnym nebo
dobfe predikovatelnym vynosem, piedeviim v CR, ale i v zahrani¢i. Vynosy z investic bude Fond reinvestovat v souladu s investi¢nim cilem.
Investi¢ni spolecnost na dcet Fondu v souladu s investi¢ni strategii aktivné vyhledava investi¢ni pfileZitosti na financich trzich s cilem
zhodnotit prostfedky Fondu v maximdlni mife.

ZPRAVA INVESTICNIHO MANAZERA

Hodnota podilového listu k 31. 12. 2020 1,025 K¢ CENNY PAPIR MENA PODIL
Objem fondu 884,24 mil. K¢ Ceska narodni banka FIX 0,00/2021 CZK 46,59 %
Pocet titulii v portfoliu 9 Ceska narodni banka FIX 0,00/2021 CZK 20,92 %
Celkova nakladovost 0,31 % SG Issuer FIX 2,02/2021 CZK 8,07 %
Maximalni vykonnost (2 roky) = SkoFIN s.r.o. FIX 0,00/2021 CzZK 6,43 %
Minimalni vykonnost (2 roky) = Accolade Holding, a.s. FIX 0,00/2021 CzZK 4,43 %
Primérny rating fondu BBB DEKINVEST, investicni fond s promén FIX CZK 4,42 %
Vynos do splatnosti* 0,94 % ZDR Investments SICAV a.s. FIX 0,00/2021 CZK 4,16 %
Volatilita fondu - Moravska stavebni - INVEST, a.s. FIX CZK 2,99 %
Alfa fondu - Agro Trutnov s.r.o. FIX 0,00/2021 CZK 2,23 %
Beta fondu -
Mod. durace/Doba do splatnosti 0,2/0,2
Sharpe ratio -
* pred zapocitanim poplatki
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Hodnota investic méiZe v case jak rst, tak klesat a nenf zarucena ani navratnost plvodné investované castky. Jakékoliv Uidaje o historickém zhodnoceni slouzi pouze pro informaci a nejsou zarukou budoucich vynost.
Uvedena historicka vykonnost jiz zohlediiuje nakladovost fondu, ale nezohledriuje pipadné vstupni ¢ vystupni poplatky.
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STRUKTURA PORTFOLIA FONDU
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KOMENTAR K VYVOJI PORTFOLIA FONDU

Globalni ekonomika se v roce 2020 ocitla v nejhlubsi recesi od 2. svétové valky. Dle posledni progndzy Mezinarodniho ménového fondu by mélo globalni HDP za rok 2020 poklesnout
0 4,4 %, coz je nasobné vice nez 1% pokles pfi globalni finan¢ni krizi v roce 2009. Pfitom jedinou velkou ekonomikou, kterd by méla za cely letodni rok zaznamenat kladnou
dynamiku HDP, je podle MMF Cina. Nejhlubsi propady ekonomické aktivity jsme mohli zaznamenat béhem druhého kvartalu, kdy byly ekonomiky kvili silici pandemii z velké miry
uzavfeny/vypnuty. Nasledny ndbéh aktivity a zmiriovéni restrikci byly mnohdy rychlejsi neZ ocekavant a treti kvartal tak naopak pfines| nevidané obnoveni ekonomického riistu. Zavér
roku byl nicméné opét ve znameni riistu poctu nakazenych a obnovovani restrikci. Negativni dopad do nélady spotfebiteld byl ovsem do znacné miry tlumen schvalenim nékolika novych
vakcin, které s postupnym nabéhem ockovani davaly nadéji na relativné brzky navrat k norméalu.

Co se ovsem k normalu ani zdaleka nevraci jsou uvolnéné ménové politiky centralnich bank a programy nakupu aktiv vseho druhu. Celkovy objem nové natisténych penéz centralnimi
bankami v roce 2020 cinil bezprecedentnich 9,2 bilionu dolard, coZ je trojndsobek ve srovnani s krizovym rokem 2008 (zhruba 10 % svétového HDP) a jde ruku v ruce s bezuzdnym
rozvolnénim statnich rozpoctd. Rozpoctové schodky se pro rok 2020 budou pohybovat okolo —15 % ve vyspélych ekonomikach (USA =19 %) a okolo —10 % v rozvijejicich se zemich.
V dlisledku masivniho narlistu penéz v systému dochazi k silnému zkresleni informacni hodnoty cen a misalokaci kapitalu. Akciové trhy dosahuji novych maxim a vynosy statnich
dluhopist sméfuji i pres masivni narlist nového dluhu a jeho absolutni vysi blizko nule ¢i pod ni. Diky ndkupnim aktivitdm hlavnich centralnich bank (30 % dluhopisi s investi¢nim
ratingem poskytuje zaporny vynos) jsou investofi vytlacovani do rizikovéjsich tfid aktiv.

Ceska inflace ziistava nadéle na dohled horni hranice inflacniho pasma, i kdyZ oproti fijnu déle poklesla. Ménovépoliticka inflace v listopadu dosahla 2,7 %, co7 bylo 0 0,2 p. b. méné ne?
v fijnu a také nejméné od nora 2019. Poptavkova inflace v3ak jiz popété zistala na dohled 4 %, kdyz v listopadu, podobné jako v pfedchézejicich mésicich, dosahla 3,7 %. Strukturalné
se na inflacnim obrézku jiz mésice nic neméni: cenovou hladinu zvy3uji hlavné cenové okruhy alkoholu, tabéku a potravin (pfispévek k inflaci v rozsahu 1,1 p. b.) a segment bydlent,
ktery pfispiva v rozsahu 0,4 p. b.

CNB zasedala pfed Vénoi, k Z4dné zméné v nastaveni ménové politiky samoziejmé nedoslo (dvoutydenni repo sazba zlistala na 0,25 %, diskontni sazba na 0,05 % a lombardni sazba
na 1 %). Centralni banka fekla, Ze jeji Bankovni rada ,vyhodnotila rizika a nejistoty stavajici prognézy v kontextu probihajici druhé viny pandemie jako stéle velmi vyrazné”. Na jedné
strané se totiz dle CNB zaina ,naplfiovat riziko uvolnéngjsi fiskalni politiky v pfistich letech a to vzhledem k bali¢ku dafiovjch zmén”. Na druhé strané se i piesto, Ze se ,riziko horéiho
pandemického vyvoje spojené s dlouhodobéjsimi a plosnéjsimi uzavirkami ekonomik nasich obchodnich partnert i domaciho priimyslu zatim v plném rozsahu nezhmotfiuje”, zatim neda
definitivné vyloucit moznost dalsiho ,zhor3eni situace”. Proto je dle CNB na misté vyckavat.

Portfolio fondu jsme v uplynulém ctvrtleti neménili. Na poli korporétnich emitentl se i nadale snazime vyhledavat atraktivni emise z pohledu rizko/vynos, s rozumnou splatnosti.
Na poli repo operaci, a potazmo i statnich dluhopisti nejkratsich splatnosti, je nékolik faktord, ukazujicich na riist sazeb. Zaprvé je zde extrémni emisni aktivita vlady, kterd v roce
2020 vytvofila deficit 367,4 miliard, a v letosnim roce to bude vzhledem k dafiovému balicku schvalenému v prosinci (s dopadem cca 100 mld. nad jiz beztak planovany deficit ve vysi
320 mld. korun) pravdépodobné jen o malo lepsi. Zadruhé Ceska republika navzdory bezprecedentnimu zpomaleni ekonomiky vykazuje vcelku perzistentné vysokou inflace, a to (nyni
zejména) v poptavkové sloZce. Zatfeti sazby CNB jsou sice na nule, ale Ize ¢ekat, Ze na dafiovy bali¢ek a jeho infla¢ni implikace bude CNB v pii$tim roce reagovat zpfisnénim politiky,
zejména pokud se ukaze, Ze vakcinace skute¢né funguje a ekonomiky se vrati k normalnimu zpisobu fungovani. Naproti tomu stoji extrémné uvolnéna (a dokonce dale se uvolfiujici)
ménova politika (jako disledek desinflacnich/deflacnich tlakd) v celé eurozoné a domaci bankovni sektor ve vyrazném prrebytku likvidity, ktery dokaze absorbovat i vyrazné nové emise
dluhopist. Ktera z téchto skupin faktorli pfevladne v dalsim roce je nejisté, ale oproti minulym mésictim se zdd, Ze navrch ziskavaji domaci faktory.

Dilezita upozornéni:

Pfed rozhodnutim investovat do podilového fondu by mél potenciélni investor vénovat pozornost sdéleni klicovych informaci a statutu (prospektu) fondu. Informace uvedené v této
zprévé maji pouze informaéni charakter a jejich Gcelem 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 indikdtor budouciho vyvoje. Hodnota investice do podilovych fondd mize s casem jak stoupat, tak i klesat
a Conseq Investment Management, a.s., ani jind osoba nezarucuje névratnost plvodné investované ¢astky, nepebira odpovédnost za jednani ucinénd na podkladé dajd v tomto
dokumentu uvedenych, ani za pfesnost a tplnost téchto Udajd, a doporucuje investoriim konzultovat investi¢ni zaméry s odbornymi poradci. Dalsi informace, sdéleni klicovych informaci,
kopie statutu (prospektu) fondu a posledni vyroc¢ni a pololetni zpravy mtZete (zdarma) ziskat v sidle spole¢nosti Conseq Investment Management, a.s. nebo na www.conseq.cz.

KONTAKTUJTE NAS
a fondy@conseq.cz +420 225988 225

Www.conseq.cz
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