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Vykonnost fondu:

RUst na dluhopisovém trhu prevazil nad poklesem akcii a hodnota fondu tak v dubnu vzrostla o 0,24
%. Hned na samotném zacatku mésice ochromil akciové trhy americky prezident Donald Trump,
kdy? oznamil pFisn&jsi neZ vieobecné otekavana cla. Siroky americky index S&P 500 tak v prvni ¢asti
dubna ztracel i pfes 11 %, ve zbytku mésice ale dokazal vétSinu ztrat smazat a za cely mésic tak jeho
hodnota poklesla ,jen" 0 0,7 %. Pozitivné zde zapUsobilo predevsim zjemnéni rétoriky amerického
prezidenta, ktery kratce po plvodnim ozndmeni pfiSel s 90dennim odkladem reciprocnich cel u
vétsSiny zemfi a zaroven s nékterymi Ustupky, mj. u cel na fadu elektronickych produktd. Podobny
vyvoj tak zaznamenaly i evropské akcie, kdyZ index MSCI Europe pokles| za cely mésic 0 0,7 %. Index
MSCI Emerging Markets, ktery sleduje vyvoj na rozvijejicich se trzich, pak posilil o 1,3 %. Za
pozitivnim vykonem indexu ale stoji zejména oslabovani amerického dolaru vici lokalnim ménam,
co? dokazalo vyvazit relativné silny pokles akcii v Ciné. U dluhopisové &4sti pokracoval trend poklesu
vynosu (=rlist cen) ze zavéru brezna, ktery byl spolecny pro vétsinu evropskych trhd. Ddvodem jsou
zejména obavy ohledné dalSiho tempa ekonomického rlstu, a to pfedevsim kvili oznamenym clim
ze strany Spojenych statl. U ¢eskych statnich dluhopist se tento vyvoj odrazel zejména na delsi
strané vynosové krivky, kdy dluhopisy s kratSi splatnosti jsou vice ovlivnény neblizSim ocekavanym
postupem Ceské narodni banky. U té investofi pFedpokladaiji jiz jen pozvolené sniZzovani sazeb.
Index Ceskych statnich dluhopist se splatnosti 1 az 10 let (index Bloomberg Barclays) tak v dubnu
posilil 0 1,4 %. Ve srovnani s relevantnim koSem indext fond zaznamenal srovnatelnou vykonnost.

OD ZALOZENT

Vykonnost 0,78% 0,24% -1,54% 1,99%  566% 17,40% 22,24% 34,92%

Investice s pozitivnim vlivem: Ceské statni dluhopisy a nastroje penézniho trhu.

Investice s negativnim vlivem: Akciové investice.

Zmény v portfoliu:

V dubnu jsme délali zmény pouze v dluhopisové sloZce portfolia, kdy jsme po vyrazném néardstu cen
na zacatku dubna odprodali ¢ast pozice v Ceskych statnich dluhopisech Sestiletou splatnosti (SD
1,2%/2031) a realizovali tak zisk.
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Vyvoj investic v portfoliu

Akcie (43 % portfolia):

Akciové trhy i nadale negativné ovliviiuji tézko predikovatelné kroky amerického prezidenta
Donalda Trumpa. Zasadni pritom zUstavaji predevsim ozndmeni tykajici se obchodni politiky, kdy v
dubnu akciové trhy vyrazné klesaly po oznameni pFisnéjSich cel, jen aby nékolik dni na to vyrazné
rostly, a to po oznameni odkladu vétSiny z téchto cel. Firmy jsou nucené fungovat v prostredi
zvySené nejistoty, co? z jejich strany mlze vést mj. k omezovani investic a v kone¢ném dulsledku i k
pomalejsSimu ekonomickému rdstu.

V dubnu jsme v ramci akciové slozky nedélali Zadné zmény v portfoliu.

Celkovy podil akcii drzime mirné pod neutralni trovni (45 %). Z pohledu jednotlivych regiond je dany
zejména nasim podvazenim ve Spojenych statech, kdy podil akcii v Evropé a na rozvijejicich se trzich
drzime blizko neutralni drovné. V ramci sektorl jsme nejvice nadvédZzeni ve finan¢nim sektoru,
nejvétSi podvazeni udrzujeme u sektoru komunikacnich sluzeb.

Dluhopisy (35 % portfolia):

V nadchazejicich tydnech a mésicich bude trh s dluhopisy i nadale silné ovliviiovan zpravami
ohledné zpfisfiovani ¢ naopak uvolfiovani obchodnich bariér mezi Spojenymi staty a dalSimi
zemémi. Kli€ovou roli pak dale budou hrat zvefejiované makroekonomické udaje, a to jak zdomaci,
tak ze zahrani¢ni politiky. Kromé vysledkl inflace Ize ocekavat rostouci zajem investor( i o data
ohledné ekonomického rlstu, kdy pripadné zhorsovani ekonomického vyvoje by mohlo vést hlavni
centralni banky k rychlejSimu snizovani sazeb. To by v dlsledku pfispélo i k dalSimu rdstu cen
(=poklesu vynost) statnich dluhopisG. To plati i pro Ceskou narodni banku, kterd se sazbami
priblizila neutralni Grovni a dle vyjadreni nékterych ¢lend bankovni rady jiz neplanuje do konce roku
pfistupovat k dalSimu prudSimu snizovani sazeb. Pripadné vyrazné zhorSovani ekonomickych
podminek by ale mohlo byt dlivodem k o néco rychlejSimu sniZzovani sazeb.

Po vyrazném ndardstu cen na zacatku dubna jsme odprodali ¢ast pozice v Ceskych statnich
dluhopisech Sestiletou splatnosti (SD 1,2%/2031) a realizovali tak zisk.

Déni na trhu nadale peclivé vyhodnocujeme a na zakladé atraktivity cen dluhopisi a objemu nové
prichozich prostifedk( jsme pripraveni provadét dalsi zmény v portfoliu.

Nastroje penézniho trhu (22% portfolia):

Duben patfil mezi mésice bez pldnovaného ménové-politického zasedani Ceské narodni banky a
zakladni drokova sazba tak setrvala na udrovni 3,75 %. Vysledky bfeznové a dubnové inflace
prekvapily spiSe nizSimi hodnotami a nabizi tak prostor bankovni radé pokracovat v opatrném
snizovani sazeb. I nadale vSak pretrvavaji néktera proinflacni rizika, ktera s nejvétsi
pravdépodobnosti neumozni Ceské narodni bance v leto3nim roce pfistoupit k vyrazn&j$imu tempu
uvolfiovani ménové politiky. Do konce roku tak oCekavame jiz jen pozvolné snizovani a zakladni
sazbu v okoli 3,25 % - 3,50 %.



Amundi

Investment Solutions

Upozornéni:

Uvedené informace nepfedstavuji nabidku, poradenstvi, investicni doporuceni ani analyzu
investiCnich pfilezZitosti ze strany kterékoli spolecnosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani oekavana
budouci vykonnost nezarucuje skutecnou vykonnost v budoucim obdobi. Pfed investici by klient
mél provést vlastni analyzu rizik z hlediska pravnich, dafovych a ucetnich konsekvenci a toho, zda
jeho profil koresponduje se stanovenym cilovym trhem, aniz by se vylu¢né spoléhal na informace v
tomto dokumentu. Hodnota investice a prijem z ni, mlZe stoupat i klesat a nejsou zaruceny jak
navratnost investované castky, tak ani pfipadné vyplaceni dividendy. U dividendovych tfid rozhodne
nebo nerozhodne o vyplaceni dividendy za pfislusné obdobi pfedstavenstvo, a to s prihlédnutim k
vysledkdm hospodareni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich nastrojd mize kolisat v disledku
vykyvl ménového kurzu. Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zdkaznika a mlze se ménit.
Uplné nazvy podilovych fondd, detailni prehled vykonnosti, informace o rizicich, véetné rizik
vyplyvajicich ze zaméreni na private equity investice, a dalSi informace jsou zvefejnény v eském
(Amundi CR) nebo anglickém jazyce (Amundi AM) na www.amundi-kb.cz, www.amundi.cz ve
infocr@amundi.com nebo www.amundi-kb.cz, www.amundi.cz. Uvedené informace reflektuji nazor
Amundi, jsou povaZzovany za spolehlivé, nicméné neni garantovana jejich Uplnost, pfesnost nebo
platnost. Zadn4 ze spolenosti ze skupiny Amundi (véetn& CPR a First Eagle) nepfijimaji z4dnou
pfimou ani nepfimou odpovédnost, kterd by mohla vzniknout v dUsledku poufziti informaci
uvedenych v tomto materidlu. Uvedené spolecnosti neni mozné volat jakymkoli zplsobem k
odpovédnosti za jakékoli rozhodnuti nebo za jakoukoli investici uc¢inénou na zakladé informaci
uvedenych v tomto materialu. Informace uvedené v tomto materidlu nebudou kopirovany,
reprodukovany, upravovany, prekladany nebo rozSifovany mezi tfeti osoby bez predchoziho
pisemného souhlasu ani mezi subjekty v jakékoli zemi nebo jurisdikci, které by vyZzadovaly registraci
kterékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi nebo jejich produkt( v této jurisdikci, nebo ve kterych by
mohla byt povazovana za nezakonnou. Tyto materialy nebyly schvaleny regulatorem finan¢niho
trhu. Tyto materidly nejsou ur€eny americkym osobdm a nejsou zamysleny pro seznameni nebo
pouziti jakoukoli osobou, at'jiz se jedna o kvalifikovaného investora, &i nikoli, z jakékoli zemé nebo
jurisdikce, jejichz zakony nebo predpisy by takovéto sdéleni nebo pouziti zakazovaly.
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P¥iloha - pFehled vSech pozic v portfoliu fondu:

Pozice Vaha v %
Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 9,60 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 8,50 %
A-I MSCI EUROPE 8,13%
Am Stoxx Eur600 7,91 %
ISHARES CORE S&P 500 6,09 %
SPDR TRUST SERIES 1 6,06 %
Cesky statni dluhopis 0.25% 2/27 5,19 %
Cesky statni dluhopis 5.75% 03/29 3,98 %
Cesky statni dluhopis 2.5% 8/28 3,63%
Cesky statni dluhopis 5% 09/30 3,33%
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS 2,72%
Amundi SP 500 2,44 %
ISHARES EDGE MSCI USA VALUE 2,18 %
SPDR MSCI EUROPE FINANCIALS 2,05 %
MICROSOFT CORP 1,58 %
Amu S&P Eql Wt ESG Ldrs 1,12 %
AMUNDI RUSSELL 2000 0,78 %
Amu MSCI Emerg Mkt Ex Chn 0,70 %
CZGPX FRN 03/27 0,61 %
Amundi MSCI China 0,51 %
AMUNDI MSCI CHINA 0,48 %
Franklin FTSE India 0,39 %

Nastroje penézniho trhu 22,01 %



