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Vykonnost fondu:

RUst na akciovych trzich byl stejné jako v predchazejicich mésicich hlavnim dlvodem pozitivni
vykonnosti a hodnota fondu tak v Cervenci vzrostla o 0,72 %. Hlavnim tématem i nadale z(stala
obchodni politika, kdy uzavieni dohod mezi Spojenymi staty a nékterymi obchodnimi partnery
(Japonsko, EU, Vietnam..) pfineslo uklidnéni a snizilo riziko dalSi eskalace. Americky akciovy index
S&P 500 tak znovu posouval historickd maxima a béhem cCervence jeho hodnota rostla o 2,2 %.
Evropsky index MSCI Europe stejné jako v Cervnu za americkym protéjSkem zaostal, kdyZ se jeho
hodnota zvysila ,jen” 0 0,8 %. Rozvijejici se trhy pak zaznamenaly solidni r{ist a index MSCI Emerging
Markets posilil o 2,0 %. Dluhopisova cast mirné ztracela, kdy vzhledem k absenci zdsadnéjSich
domacich vliv(l byl smér urcovan zejména vnéjsim dénim, kde v poslednich mésicich hraji vliv dvé
zasadni témata. Obecné silnéjsi makroekonomickd data nedavaji dlvod centrdlnim bankam k
vyraznéjSimu sniZzovani sazeb a naopak pfizivuji obavy z mozného opétovného néarlstu inflace. V
kombinaci s nejistotou ohledné dopadu vyssich cel tak centralni banky i nadale spise vyckavaji se
svymi dal$imi kroky. Druhym tématem pak zlstava fiskalni politika, kdy pokracujici globalni
zadluZovani zvysuje nejistotu ohledné udrzitelnosti financovani statnich dluhd. To tak v ddsledku
vedlo v Cervenci k dalSimu narlstu vynos( (=poklesu cen) zejména u statnich dluhopist s delsi
splatnosti. Index Ceskych statnich dluhopist se splatnosti 1 az 10 let (index Bloomberg Barclays) tak
v Cervenci poklesl 0 0,4 %. Ve srovnani s relevantnim kosem index( fond zaznamenal o 0,2 % lepsi
vykonnost.

OD ZALOZENT

Vykonnost 5,00% 0,72% 4,19% 2,58% 6,17% 17,04% 27,18% 40,57%

Investice s pozitivnim vlivem: Akciové investice a nastroje penézniho trhu.

Investice s negativnim vlivem: Ceské statni dluhopisy.

Zmény v portfoliu:
V Cervenci jsme vramci portfolia nedélali Zddné zmény a i vahy jednotlivych sloZek tak zUstaly
podobné jako na konci Cervna.
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Vyvoj investic v portfoliu

Akcie (47 % portfolia):

Zverejiiované hospodarské vysledky firem za druhy kvartal letoSni roku podpofily v cervenci vyvoj
na akciovych trzich. Ve Spojenych statech ukazuji dosud zverejnéné vysledky (~2/3 spolecnosti), ze
zhruba 80 % firem prekonalo ocekavani jak ohledné trzeb, tak ohledné zisku. V obou prFipadech jde
o hodnoty nad priimérem z poslednich let. Silné vysledky tak ukazuji, Ze politickd a obchodni
nejistota alespon prozatim vyraznéji nedopadala na hospodareni firem.

V Cervenci jsme nedélali Zadné zmén v ramci akciové Casti portfolia.

Pro nasledujici mésice ocekavame, Ze trhy budou dale silné ovliviiovat témata tykajici se cel.
Nepredvidatelnost krok(l amerického prezidenta Trumpa z(stédva vysokd a i pres dil¢i obchodni
dohody nelze vyloucit dalSi eskalaci. Zasadni budou i nejnovéjSi makroekonomicka data, kdy trh
oCekava bliZici se zacatek snizovani urokovych sazeb v USA. To bude zaviset pfedevSim na vyvoji
inflace, pfipadné prudSi zhorSovani podminek na trhu prace by ale mohlo vést i k rychlejSimu tempu
uvolriovani podminek ménové politiky. I nadale tak zlstavame obezietni, zdroven jsme pfipraveni
vyuZzivat pfipadnych pfrileZitosti k nakuplm. Celkovy podil akcii udrzujeme blizko neutralni Grovné,
kdy jsme nejvice nadvazeni ve finan¢nim sektoru. Opatrnéjsi naopak i nadale zlstavdme v pfipadé
nékterych nejvétSich americkych firem.

Dluhopisy (34 % portfolia):

V nadchazejicich tydnech a mésicich bude trh s dluhopisy i naddle vyznamné ovliviiovan
makroekonomickymi daty, zpravami ohledné cel a smérovanim fiskalnich politik jednotlivych statd.
Z domacich dat budou zasadni vysledky inflace, na za¢atek srpna je pak naplanovano i ménové-
politické zasedani Ceské narodni banky. Opatrné vyroky ¢lend bankovni rady naznaluji, Ze ke
snizeni sazeb s nejvétsi pravdépodobnosti v srpnu nedojde, budouci uvolfiovani ménové politiky
pak bude silné zdaviset na dalSim vyvoji inflace. Z pohledu zahrani¢niho déni nelze vyloucit
pokracujici zvySenou volatilitu, kterd& muUZe dopadat zejména na ceské dluhopisy s delSimi
splatnostmi. Kromé nejistoty ohledné dalSiho vyvoje celni politiky bude pro investory i nadale
dulezita otazka fiskalni politiky.

V pribéhu Cervence jsme nedélali Z&dné zmény v dluhopisové ¢asti portfolia.

Déni na trhu peclivé vyhodnocujeme a na zakladé atraktivity cen dluhopist a objemu nové
prichozich prostfedkd jsme pfipraveni provadét zmény v portfoliu.

Nastroje penézniho trhu (19 % portfolia):

Cervenec patfil mezi mésice bez zasedani bankovni rady Ceské narodni banky a zakladni Grokova
sazba tak po cely mésic setrvala na 3,5 %. Vysledek ohledné ¢ervnové meziro¢ni inflace sice ukazal
narlst k horni hranici toleran¢niho pasma, vzhledem k vlivu srovnavaci zékladny ale neslo pro
opatrnéjsi pfistup a lze proto ocekavat, Ze ani na srpnovém zasedani nedojde ke zméné Urokovych
sazeb. Pfedpokladéame, Ze pripadny prostor pro posledni letosni uvolnéni ménové politiky mize
pfijit v zavéru letoSniho roku, rozhodnuti ale bude zaviset zejména na vysledcich tuzemské inflace
a na domacim a vnéjsim ekonomickém vyvaiji.
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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 skute¢nou 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 spoleénosti 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 financniho
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 Vahav %
Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 9,39 %
A-I MSCI EUROPE 8,34 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 8,28 %
Am Stoxx Eur600 8,15 %
iShares Core S&P 500 6,72 %
SPDR TRUST SERIES 1 6,69 %
Cesky statni dluhopis 0.25% 2/27 5,14 %
Cesky statni dluhopis 5.75% 03/29 3,90 %
Cesky statni dluhopis 2.5% 8/28 3,48 %
Cesky statni dluhopis 5% 09/30 3,26 %
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS 2,99 %
Amundi SP 500 2,72 %
ISHARES EDGE MSCI USA VALUE 2,37 %
SPDR MSCI EUROPE FINANCIALS 2,18 %
MICROSOFT CORP 1,98 %
Amu S&P Eql Wt ESG Ldrs 1,21 %
AMUNDI RUSSELL 2000 0,87 %
Amu MSCI Emerg Mkt Ex Chn 0,77 %
CZGPX FRN 03/27 0,61 %
Amundi MSCI China 0,56 %
AMUNDI MSCI CHINA ATI 0,52 %
Franklin FTSE India 0,38 %

Nastroje penézniho trhu 19,49 %



