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PORTRET FONDU

CONSEQ INVEST

Conseq Invest
Dluhopisovy

Korunovy dluhopisovy fond diverzifikujici investice mezi statni
dluhopisy CR a evropské korporatni dluhopisy s riznymi ratingy

i splatnostmi. Dlouhodobé vykazuje priznivy pomér vynos / riziko.

Ceska spoletnost Conseq Investment Ma-
nagement nabizi prostfednictvim rozsahlé
fondové platformy podilové fondy mnoha
spravcid. Vedle toho obhospodatuje i vlast-
ni dluhopisové, smiSené, akciové a realitni
fondy vedené v koruné. Nize si pfedstavime
dluhopisovy fond, ktery obsahuje statni dlu-
hopisy CR i evropské korporatni dluhopisy.

SIROKA DIVERZIFIKACE

Conseq Invest Dluhopisovy zahrnuje jako
korunovy dluhopisovy fond diverzifikované
portfolio statnich a korporatnich dluhopisti
od emitentl pfedev§im z evropskych zemi

Graf 1: Portfolio podle sektort k 31.5.
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Graf 2: Fond a index proti konkurenci — absolutné v CZK

OECD a pokryva Sirokou skalu sektort,
zbytkovych splatnosti i ratingovych stupiitl
prevazné investiéniho pasma. Fond typicky
kombinuje statni dluhopisy CR s vétsinové
zastoupenymi korporatnimi dluhopisy z vy-
spelé, stiedni a doplitkové i vychodni Evro-
py. Statut mu v rAmci rozsifeni investi¢niho
spektra dovoluje drzet i nekorunové emise,
které vsak mohou tvofit nejvyse 30 % ma-
jetku, pti¢emz celkova expozice na ménové
riziko nesmi piekrocit 10 %. Vsechny zahr-
nuté dluhopisy musi mit pfidélen rating od
renomované agentury alespofl ve vys$im
spekulativnim stupni BB- / Ba3.

Conseq Invest Dluhopisovy se snazi stfed-
nédobé prekonavat benchmark, kterym je
index statnich dluhopisii CR se splatnosti
od 1 roku Bloomberg Effas Czech Govt All
>1 Yr TR. Nasledkem uplatiovani aktivni
spravy vsak casto dochazi k vyraznym od-
chylkam slozeni portfolia od benchmarku
mj. diky pievaze korporatnich dluhopisi.

Fond pii vybéru dluhopisti do portfolia
uplatiuje rizné investicni strategie, kterymi
portfolio management vyhodnocuje zejmé-
na pohyby urokovych sazeb pro urceni cel-
kové durace portfolia, zmény tvaru koruno-
vé vynosové kiivky pro volbu konkrétnich

dob splatnosti vybiranych dluhopisti, zmény
rizikovych pfirdzek jednotlivych skupin dlu-
hopisti pro stanoveni vah statnich a korporat-
nich dluhopisti i ratingovych stupiiti a vyvoj
meénovych kurzii a urokovych diferencialti
pro rozhodnuti o piipadnych otevienych me-
novych pozicich. Zvazované korporatni dlu-
hopisy navic prochazeji kreditni analyzou
emitentt, zohledniujici jejich finanéni situaci
i obchodné-podnikatelsky model. Vybrané
korporaty by mély nabizet atraktivni nadvy-
nos proti statnim dluhopistim vzhledem k
podstupovanym riziktim.

Plusy a minusy

+ Jedinecna investi¢ni strategie

+ Diverzifikace mezi statni dluhopisy CR a
korporatni dluhopisy ze zapadni Evropy i CEE

+ Zajistovani vétSiny ménového rizika do koruny

+ Pfiznivy pomér vynos / riziko

- Vyraznéjsi zakolisani béhem koronakrize

- Vysoky vstupni poplatek

Data fondu

Velikost fondu k 2.7. 3725 mil. CZK

Dariovy domicil Irsko

ISIN tfida A: IE0031282662

Typ fondu dluhopisovy: CZK (CR)
Typ vynosu kapitaliza¢ni
Vznik fondu zafi 2000

Vstupni poplatek tfida A: max. 2,5 %
Manazersky poplatek |tf. A: 1,0 % (OCF 1,21 %)

Vykonnostni poplatek | 12 % z nadvynosu nad BM

Bloomberg Effas Czech
Govt All >1 Yr TR

tfida A: 10 000 CZK

Benchmark

Minimalni investice

STREDNI I ZAPADNI EVROPA

Graf' | ukazuje slozeni portfolia portrétova-
ného fondu podle sektorti zahrnutych dlu-
hopisti z konce kvétna. Mensinovou roli zde
hraji statni dluhopisy CR s celkovou vahou

Graf 3: Fond a index proti konkurenci — relativné
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Tabulka 1: 10 nejvétSich pozic k 31.5.

Ceska republika FIX 2,75/2029 CZK 7.4 %
Ceska narodni banka FIX 0,00/2020 CZK| 6,7 %
Ceska republika FIX 2,50/2028 CZK 42 %
Ceska republika FIX 0,45/2023 CZK 37%
Ceska republika VAR/2023 CZK 3,6 %
Ceska republika FIX 1,00/2026 CZK 3,0%
Ceska republika FIX 0,95/2030 CZK 3,0 %
PPF Co2 B.V. VAR/2027 CZK 2,0 %
Ceska republika FIX 2,00/2033 CZK 1,9 %
Ceska republika FIX 0,25/2027 CZK 1,9 %
celkem 37,3%

Graf 4: Portfolio podle ratingu k 31.5.

hotovost
9,4%

BBB- 57%

mimé nad 30 %. Korporatni dluhopisy za-
stoupené témet 60 % pochazeji z riznych,
pfevazné nefinanénich sektord. Reprezentu-
ji je emitenti zejména z CR (cca 25 %) a vy-
spélé Evropy (cca 25 % s nadvazenim Skan-
dinavie a Beneluxu proti jiznimu kiidlu) a
dopliikové i z jinych zemi stfedni (cca 5 %
az 10 %) nebo vychodni Evropy (cca 0 %
az 5 %). Podle grafu4 zohlediuje portfolio
vySsi, stfedni i niz§i ratingové stupné pii té-
méf tfetinové expozici na spekulativni stu-
peit BB (+/-). Z hlediska trokového rizika
maji ve fondu vyznamné zastoupeni dluho-
pisy FRN s variabilnim kupénem (38 %) pti
veelku rovnomémém rozdéleni ostatnich

Graf 5: Srovnani s vybranou konkurenci — absolutné v CZK

Conseq Invest Dluhopisovy
Erste AM CR Sporobond

Amundi CR Dluhopisovy Plus
KBC Renta Czechrenta
M,

investic na kratsi dluhopisy splatné

CONSEQ INVEST

PORTRET FONDU

Kvantitativni ukazatele fondu (data k 30.6.20)

do 5let (25 %) a delsi dluhopisy | fond | pramér konkur.
splatné za 5 a vice let (28 %). Modi- Vykonnost v CZK
fikovana durace pOI’lfOlia dosahuje 1 rok (od 28.6.19) 0,7 % 3,1 %
hodnoty 2,3 a jeho primémy vynos |2 roky (od 29.6.18) 3,8 % 6,0 %
do splatnosti ¢ini 4,6 % p.a. Nezaji§- |3 roky (od 30.6.17) 23% 2,4%
t€né ménové pozice ma fond v |5 let(od 30.6.15) 4,4 % 41%
PLN (4 %) aNOK (4 %). 5 let p.a. 0,9 % 0,8 %
Riziko (perioda 5 let do 6/2020)
VYKONNOSTNE VYNIKL Volatilita p.a. 2,6 % 22%
Beta 0,80 prameér
Grafy 2 a 3 zobrazuji Sletou koruno- | Beta bear 1.67 pramér
vou V}'Ikonnost portrétovaného fon- Alfa (anualizovana) 0,2 % prameér
du, indexu statnich dluhopisi (R |Korelace 0.67 pramér
BofA ML Czech Governments TR Max. pokles — mésic -4.4 % -1,8 %
s podobnym sloZenim jako bench- Max. pokles = mk, - 29% 36%
K a priméru konkurence étyf Max. pokles/nutny rast| -4,5% /4,7 % -52%15,4 %
E;ziﬁ 5 gI:_a fi15 2 6. Protoge se Con- V)’(poéty z ;?rodejnicrl cenv CZK, pFnipgdné dividendy
reinvestovany. Vysvétleni ukazateld viz strana 24.

seq Invest Dluhopisovy vyznacuje
specifickou investiCni strategii a trvalej$imi
odchylkami sloZeni portfolia od benchmar-
ku (ptevaha korporatnich dluhopist), je uve-
dené srovnani pouze orienta¢ni.
Portrétovanému fondu se podafilo vyraz-
né prekonat primér konkurence i index stat-
nich dluhopisi CR zejména od zati 2016 do
Cervna 2018, kdy prevazoval pokles cen
bonitnich dluhopist nasledkem ristu jejich
vynost do splatnosti z minimalnich trovni,
u korunovych dluhopisti umocnény opuste-
nim kurzového zavazku CNB. Fond skvéle
odolaval tehdejsim poklesim diky znaéné-
mu sniZeni vahy statnich dluhopisti CR ve
prospéch hotovosti. Investice do korporat-
nich dluhopisii véetné téch rizikovych mu
sice privodily vyrazngjsi ztraty v 1ét€ 2018,
kdy se vyhrotily obchodni spory USA a Ci-
ny, ale zaroven pfispély k pozdéjsimu silné-
mu zhodnoceni diky stale nizké upadkovos-
ti firem a pokrac¢ovani ekonomického riistu
v Evropé. Tomu ovsem ucinila pfitrz letosni
koronavirova krize, béhem niz prodélal por-

trétovany fond hlubsi propad nez konkuren-
ce, ackoliv se nedavno zotavil opét rychleji.
Z vybranych konkurenénich fondd v gra-
fech 5 a 6 zaznamenal silnéjsi Sletou vykon-
nost pouze Erste AM CR Sporobond diky
zkréaceni durace v obdobi od zaii 2016 a pie-
vazujici orientaci na stitni diuhopisy CR i
korporaty investicniho stupné, zmiriujici ko-
ronakrizové poklesy. Ostatni tii fondy vyka-
zaly podobné nebo mimné nizsi Sleté zhodno-
ceni pii srovnatelné volatilit€. Vychylengjsi
vyvoj predvedly KBC Renta Czechrenta a
Amundi CR Dluhopisovy Plus s dominanci
statnich dluhopisti, zatimco blize se drzel
Raiffeisen fond dluhopisovych piilezitosti s
vyvazenym pokrytim statnich a korporat-
nich dluhopisti zejména investicniho stupné.
Conseq Invest Dluhopisovy muize poslou-
zit jako dominantni nebo i jedind dluhopi-
sova pozice vyvazenym investorim, usiluji-
cim o dlouhodobé¢ nadstandardni pomér vy-
nos / riziko v dluhopisové slozce. m
Ales Vocilka

Graf 6: Srovnani s vybranou konkurenci — relativné
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