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P> Hodnota fondu se ve étvrtém Etvrtleti zvysila o 6,21 %.
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P Spekulace investori na hladké pf¥istani klicovych svétovych ekonomik podporovaly riist akciovych trhi.

p Ceny Eeskych statnich dluhopisti s delsi splatnosti reagovaly na extrémni rlist cen dluhopisi v zahraniéi.

P> N&s opatrny vyhled na trhy reflektuje defenzivni nastaveni fondu.

» Ctvrté Ctvrtleti prélo rizikovéjsim aktiviim. Ac¢koli v Fijnu trhy strasil
scénar vyssich urokovych sazeb po delsi dobu, neudrzitelnost zadluze-
ni USA a konflikt na Blizkém vychodé, ke konci mésice se situace zacala
otacet a pozitivni sentiment pak na trzich pretrval po cely zbytek
kvartdlu. Optimismus na trhy vratily nizsi infla¢ni cCisla ve svété
a pomérné robustni vykon globalni ekonomiky. Mezi investory tak opét
prevazilo presvédceni, ze se klicovym centralnim bankam povede
priblizit inflaci k jejich cildm, aniz by doslo k hospodafskému poklesu.
Zaroven to podle nich otevird prostor pro rychlejsi a razantnéjsi snizeni
urokovych sazeb v roce 2024. Americky akciovy index S&P 500 ve
Ctvrtém Ctvrtleti posilil o0 11,6 %, zatimco evropské akcie reprezentované
indexem MSCI Europe si pripsaly "jen” 6,4 %. O 7,9 % pak zpevnil index
rozvijejicich se trht MSCI Emerging Markets.

» Ceské statni dluhopisy zazily historicky Uspésny kvartal. Ceny téch
s kratsi splatnosti tlacila vyse ocekavani ohledné budouciho nastaveni
zakladnich urokovych sazeb, jejichz snizovani zahajila CNB opatrnym
snizeni o 0,25 % jiz na prosincovém zasedani. Cesky dluhopisovy trh
vyznamné ovliviiovalo i déni ve svété. Podobné jako u nas se tam do
cen nejvice promitaly spekulace investor( na relativné brzké a rychlé
snizovani urokovych sazeb ze strany tamnich centralnich bank. Jejich
ceny tak zaznamenaly od Fijna, kdy se pohybovaly na mnohaletych
minimech, velmi rychly nartst. Ceské statni dluhopisy (predeviim
s delsi splatnosti) je nadsledovaly. Celkové ve ¢tvrtém kvartdle vzrostla
hodnota indexu Ceskych statnich dluhopist se splatnosti nad 1 rok
(index Bloomberg Barclays) o 5,8 %, coz je jeho nejlepsi ctvrtletni
vysledek za dobu jeho existence.

> Nedavny silny rast byl tazen hlavné o¢ekavanimi, ze se brzy do¢kame
vyznamného uvolnéni ménovych podminek ve svété, zatimco vyssi
uroven Urokovych sazeb nebude mit velky vliv na globalni hospodarsky
rast. Pro tento, podle naseho nazoru pomérné optimisticky vyhled na
rok 2024, ktery se jiz nyni promitd do nadpriimérného trzniho ocenéni
nékterych spole¢nosti, existuji vyznamna rizika. Ackoli souhlasime

> Vykonnost fondu k 31.12. 2023

3 mésice 6,21 %
1 rok 14,33 %
3 roky 8,70 %
Od zalozeni (24.1. 2013) 24,52 %

Hodnota vlastniho kapitalu 2 212 796 834 K¢

Celkovy pocet jednotek fondu 1777 130 047

Hodnota jednotky fondu 1,2452

s nadzorem, ze klicové centralni banky zahdji cyklus snizovani sazeb
v roce 2024, jeho zalatek ocekavame pozdéji. Dllezité budou také
ddvody pro tyto kroky. Z naseho pohledu bude hlavni centraini banky
v Cele s americkym FEDem k uvolnéni ménovych podminek tlacit hlavné
zpomalujici ekonomika. Horsi vykon ekonomiky pak negativné dopada
do hospodareni spolecnosti. Nas vyhled je proto obecné spise opatrny,
coz se promita do defenzivniho nastaveni portfolia. Kvali nové neutradlni
alokaci jsme sice mirné zvysili vahu akcii, ktera se ale i nadale nachazi
pod neutrdini hodnotou. Mezi sektory maji nyni nejvétsi podil informacni
technologie, relativné jsou vsak nejvice podvazené zejména zasluhou
vyrazné nizsiho podilu nejvétsich spolec¢nosti s ohledem na jejich aktual-
né prilis vysoké valuace. Naopak nejméné podvazené jsou finance.
Regionadlné nejvétsi podil zaujimaji americké tituly, avsak stejné jako
ostatni regiony jsou podvazené.

> V poslednich mésicich zaznamenaly ceny ¢eskych statnich dluhopist

vyrazny rUst. Podle nas se jednalo az o pfilis velky pohyb, ktery neodpo-
vida aktudlni situaci v tuzemské ani globalni ekonomice a vytvari tak
prostor pro korekci v pristich tydnech. | pfestoze jsme kvdli novému
nastaveni neutralnich vah v Fijnu prodavali Ceské statni dluhopisy
dluhopisy s jednoletou (SD 0%/2024), dvouletou (SD 2,4%/2025
a 1,25%/2025), tfiletou (SD 6%/2026), ctyfletou (SD FRN/2027),
pétiletou (SD 5,5%/2028), sedmiletou (SD 0,95%/2030) a sedmnactile-
tou splatnosti (SD 1,5%/2040), pohybovala se pramérna durace portfo-
lia pobliz jeji neutrdini hodnoty. Pfed Vanoci jsme ji ale snizili pod
neutradlni hodnotu v reakci na podle nas az prilis velky pohyb cen na
Ceském dluhopisovém trhu. Konkrétné jsme odprodali ¢ast ceskych
statnich dluhopist s $estiletou splatnosti (SD 2,75%/2029). Soucasné
doslo ke splatnosti korporatnich dluhopist CETIN Finance 1,25%/2023.
Podil dluhopist se tak proti minulému ¢tvrtleti snizil. Nadale peclivé
vyhodnocujeme déni na trhu a na zakladé atraktivity cen ceskych
statnich dluhopist a objemu nové prichozich prostfedkd jsme priprave-
ni provadét dalsi zmény v portfoliu.

» Historickd vykonnost fondu
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» Slozeni portfolia podle typu aktiv

@ Dluhopisy

@ Akcie

@ Nastroje penézniho trhu

* Hodnota derivatd je soucasti nastrojl penézniho trhu

» Slozeni portfolia podle ratingu - dluhopisy a penézni trh
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* Rozdéleni dle ratingu se fidi tzv. ,,second best?* metodikou dle
ratingového ¢lenéni Standard & Poor's
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» Geografické rozlozeni investic

@ Ceska republika
@ severni Amerika
@ Evropa

@ Rozvijejici se zemé

@ Ostatni

* Geografické rozlozeni investic se Fidi metodikou Risk Country'

» Slozeni portfolia podle sektort
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* Sektorové rozdéleni je ¢lenéno dle metodiky MSCI GICS

Nejvyznamnéjsi pozice v portfoliu (vztazeno k hodnoté portfolia)

Reverzni repo operace 20,3 %
Uty v bankach 7,4 %
Cesky statni dluhopis 1% 6/26 52%
Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 4,7 %
SPDR TRUST SERIES 1 4,5 %
AMUNDI MSCI EUROPE 4,4 %
ISHARES CORE S&P 500 4,2 %
LYXOR ETF EUR STOXX 600 DR 3,8 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 3,7%
Cesky statni dluhopis 0.25% 2/27 3,6 %

"Metodika Risk Country se ridi ekonomickymi a politickymi riziky zemé, které mohou vyznamné ovlivnit hospodareni dané spolec¢nosti.
2Metodika second best se fidi druhym nejlepsim ratingem od tfi nezavislych ratingovych agentur.
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» Slozeni portfolia

Cesky statni dluhopis 1% 6/26 522 % HEALTH CARE SEL SECT 0,64 % ING GROEP NV 0,22 %
Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 4,72 %  AMUNDI MSCI USA ESG LEADERS 0,60 %  TOTALENERGIES SE PARIS 0,22 %
SPDR TRUST SERIES 1 4,53 % Lyxor MSCI Emerging Mkt Ex China 0,50%  ALLIANZ SE-REG 0,21 %
AMUNDI MSCI EUROPE 4,37 % CZGPX FRN 03/27 0,45%  AMUNDI MSCI EM ASIA 0,19 %
ISHARES CORE S&P 500 4,22 % ISHARES SUST MSCI EM SRI 0,44 %  UTILITIES SELEC SPDR 0,18 %
LYXOR ETF EUR STOXX 600 DR 3,84 % EATON CORP PLC 0,43%  COGNIZANT TECH.S 0,17 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 3,75%  AMUNDI JPX-NIKKEI 400 0,43 % KBC GROUP NV 0,16 %
Cesky statni dluhopis 0.25% 2/27 361% AMAZON.COMINC 0,41% PFIZER INC 0,14 %
Cesky statni dluhopis 0.05% 11/29 3,10 % INDUSTRIAL SELECT SE 0,41% Nastroje penézniho trhu 28,22 %
Cesky statni dluhopis 5.75% 03/29 3,01%  WELLS FARGO & CO 0,38 %
Cesky statni dluhopis 5% 09/30 2,43 % CRH PLC NYSE 0,37 %
Cesky statni dluhopis 2.5% 8/28 2,31% CAPGEMINI SE 0,36 %
Cesky statni dluhopis 1.25% 02/25 2,18 %  AMUNDI MSCI CHINA 0,33 %
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS 1,84 % CONSUMER DISCRET SEL 0,31 %
ISHARES EDGE MSCI USA VALUE 1,58 % LINDE PLC 0,31 %
LYXOR S&P 500 1,58 % ROCHE HOLDINGS LTD-SPONS ADR 0,30 %
TECHNOLOGY SELECT 1.27 % LYXOR MSCI CHINA 0,29 %
SPDR MSCI EUROPE HEALTH CARE 1,20 %  STELLANTIS 0,29 %
MICROSOFT CORP 113 % COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN 0,28 %
SPDR MSCI EUROPE CONSUMER STAPLES1,02 % CONSUMER STAPLES 0,27 %
SPDR MSCI EUROPE FINANCIALS UCITS  1,01%  SIEMENS AG-REG 0,26 %
Cesky statni dluhopis 4.20% 12/36 0,93%  SHELL PLC 0,26 %
FINANCIAL SELECT 0,88 % BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG 0,26 %
AMUNDI S&P 500 EW ESG LEADERS 0,80 % NETGAS FRN 01/28 0,26 %
ALPHABET INC CL A 0,70 % CEZ AS 0,24 %

Upozornéni: Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investiéni doporuceni ani analyzu investi¢nich prilezitosti ze strany kterékoli spole¢nosti ze skupiny
Amundi. Predchozi ani oc¢ekdvana budouci vykonnost nezarucuje skute¢nou vykonnost v budoucim obdobi. Pfed investici by klient mél provést vlastni analyzu rizik
z hlediska pravnich, danovych 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 pfijem z ni, mGze stoupat i klesat a nejsou zaruceny jak navratnost investované ¢astky, tak ani pfipadné vyplaceni dividendy.
U dividendovych tfid rozhodne nebo nerozhodne o vyplaceni dividendy za pfislusné obdobi pfedstavenstvo, a to s prihlédnutim k vysledkiim hospodareni fondu. Vynos
u cizoménovych investi¢nich nastroji maze kolisat v ddsledku vykyvi mé&nového kurzu. Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zdkaznika a mdze se ménit. Uplné
nazvy podilovych fondl, detailni pfehled vykonnosti, informace o rizicich, véetné rizik vyplyvajicich ze zaméreni na private equity investice, a dalsi informace jsou
zverejnény v ceském (Amundi CR) nebo anglickém jazyce (Amundi AM) na www.amundi-kb.cz, www.amundi.cz ve statutech fondd, sdélenich klicovych informaci, nebo
vany za spolehlivé, nicméné neni garantovéna jejich Uplnost, pfesnost nebo platnost. Zadna ze spoleénosti ze skupiny Amundi (véetné CPR a First Eagle) neptijimaji
zadnou pfimou ani nepfimou odpovédnost, kterd by mohla vzniknout v disledku pouziti informaci uvedenych v tomto materidlu. Uvedené spole¢nosti neni mozné volat
jakymkoli zplsobem k odpovédnosti za jakékoli rozhodnuti nebo za jakoukoli investici u¢inénou na zakladé informaci uvedenych v tomto materidlu. Informace uvedené
v tomto materidlu nebudou kopirovany, reprodukovany, upravovany, prekladany nebo rozsirovany mezi treti osoby bez predchoziho pisemného souhlasu ani mezi
subjekty v jakékoli zemi nebo jurisdikci, které by vyzadovaly registraci kterékoli spoleénosti ze skupiny Amundi nebo jejich produktl v této jurisdikci, nebo ve kterych
by mohla byt povazovéna za nezakonnou. Tyto materidly nebyly schvaleny regulatorem financniho trhu. Tyto materidly nejsou uré¢eny americkym osobam 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 predpi-
sy by takovéto sdéleni nebo pouziti zakazovaly.



