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Druhé Etvrtleti pFineslo na €esky dluhopisovy trh mirny rist a hodnota fondu tak vzrostla o 0,79 %.

Vyvoj napfic €eskou vynosovou kFivkou se liSil, kdy vynosy u kratSich splatnosti obecné& mirné rostly
(=ceny klesaly), zatimco na delSi strané vynosové kfivky byl vyvoj opacny.

Duraci portfolia jsme po vétSinu obdobi udrzovali mirné nad neutrdlni Grovni, coZ je situace, ktera plati i na konci
kvartalu. Podil dluhopisové sloZky mirné vzrostl na Gkor nastroja penézniho trhu.

» Cesky dluhopisovy trh byl ve druhém &tvrtleti letodniho roku > U inflace Ize ocekdvat kratkodoby negativni vliv srovnavaci

ovliviiovan kombinaci domécich a zahrani¢nich vlivd. Z doméa- zakladny, coz dostane meziro¢ni miru do blizkosti 3 %. Ve
ciho déni byl zdsadni zejména vyvoj inflace a nasledna reakce zbytku roku by ale mélo dochazet k poklesu zpét do blizkosti
Ceské narodni banky. Meziroéni inflace i nadale setrvava 2% hranice, coz dle naseho nazoru méze dovolit Ceské narodni
v toleranénim pasmu CNB a bankovni rada tak rozhodla bance pristoupit v zavéru roku jesté k jednomu snizeni sazeb.
v kvétnu o snizeni zakladni urokové sazby na 3,5 %. V Cervnu V pripadé zahrani¢niho déni lze i nadale ocekavat spise zvyse-
pak jednomysinym rozhodnutim véech 7 ¢&lend potvrdila nou volatilitu, kterd muize dopadat zejména na dluhopisy
stabilitu a guvernér Michl naznacil jiz jen omezeny prostor pro s delSimi splatnostmi. Kromé cel se do popredi znovu dostava
dalsi snizovani sazeb. Bankovni rada vidi sou¢asna rizika vice i otdzka americké fiskalni politiky, kdy Trumpuv ,velky, nddher-
jako proinfla¢ni, kdy sleduje predevsim pretrvavajici rlst cen ve ny zdkon“ pravdépodobné povede k prohloubeni deficitd do
sluzbach, rychle rostouci mzdy a ozivujici domaci poptavku. okoli 7 % HDP a muze vést mj. k dalsimu zhorsovani ratingu ze
Obavy zaroven vytvafi i svizny rdst cen nemovitosti. Série vice strany ratingovych agentur.

jestrabich vyjadreni tak vedla trh k pfecenéni o¢ekavani ohled-
né leto$niho vyvoje sazeb ve sméru pomalejsiho nez plvodné

v

Po silném rdstu cen dluhopisl jsme na zacatku ¢tvrtleti odpro-

ocekdvaného snizovani. To v dasledku vedlo k poklesu cen dali ¢ast pozice v ceskych statnich dluhopisech s desetiletou
(=rastu vynos’) u dluhopist s kratsimi splatnostmi. Delsi konec splatnosti (SD 3,5%/2035) a realizovali tak zisk. | nadale jsme
vynosové krivky pak vice reflektoval zahrani¢ni déni, kdy ale udrzovali duraci mirné nad neutrdini Urovni a ve zbytku
globdlné dochézelo k mirnému poklesu vynosl (=rdstu cen), kvartdlu jsme tak nakupovali ¢eské statni dluhopisy s delsi
coz se odrazilo i u Ceskych dluhopist se stfedni az delsi splatnosti (SD 4,5%/2032, SD 2%/2033, SD 4,25%/2034 a SD
> splatnosti. K pozitivnimu vyvoji pfispéla mj. vice holubici rétori- 3,5%/2035). Vyuzili jsme zaroven dvou zajimavych pfilezitosti
ka nékterych ¢lend americké centrdlni banky. Index ¢eskych na trhu s korporatnimi dluhopisy a do portfolia nakoupili
statnich dluhopist se splatnosti 1 az 10 let (index Bloomberg korunové dluhopisy Barclays Bank s tfiletou splatnosti (BACR
Barclays) tak ve druhém ctvrtleti vzrostl 0 1,0 %. 3,86%/2028), spolu s dluhopisy Czechoslovak Group s pétile-
tou splatnosti (CZGRPA 5,75%/2030). Jde podle nas o atrak-
V nadchazejicich tydnech a mésicich bude trh s dluhopisy tivni emise, které prindsi zajimavy nadvynos proti statnim
i nadale vyznamné ovlivhovan makroekonomickymi daty, dluhopisim. | nadale pak peclivé vyhodnocujeme déni na trhu
zpravami ohledné cel a smérovanim fiskalnich politik jednotli- a na zakladé atraktivity cen dluhopist a objemu nové pricho-
vych statd. Z domécich dat budou zasadni pfedevsim vysledky zich prostfedkl jsme pfipraveni provadét dalsi zmény
inflace, v zavéru ¢ervence vyjdou i ¢&isla ohledné rlstu HDP. v portfoliu.
» Vykonnost fondu k 30. 6. 2025 » Historicka vykonnost fondu
10,63 %
3 mésice 0,79 %
1 rok 3,28 %
3 roky 18,01 %
Od zalozeni (2. 10. 2015) 6,13 %
Hodnota vlastniho kapitalu 6 533 457 637 K¢
Celkovy pocet jednotek fondu 6 156 353 908
-3,15 %
Hodnota jednotky fondu 1,0613 5 -4,71%
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» Slozeni portfolia podle typu aktiv » Geografické rozlozeni investic
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* Hodnota derivatl je soucasti nastroju penézniho trhu * Geografické rozlozeni investic se Fidi metodikou Risk Country’

» Modifikovana durace portfolia: 4,66

» Slozeni portfolia podle ratingu - dluhopisy a penézni trh

AA- 94,5 %
A+ 1,3 %
A 0,0 %
BBB 1,1%
BB | 0,3%
NR 0,4 %
I T T T T T T T T T 1
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* Rozdéleni dle ratingu se Fidi tzv. ,second best? metodikou dle
ratingového ¢lenéni Standard & Poor's

Nejvyznamnéjsi pozice v portfoliu (vztazeno k hodnoté portfolia) \ELERAS
Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 11,2%
Cesky statni dluhopis 4.9% 04/34 8,6 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 7,9 %
Cesky statni dluhopis 5.75% 03/29 7,5 %
Reverzni repo operace 7,2 %
Cesky statni dluhopis 2.75% 07/29 7,0 %
Cesky statni dluhopis 4.5% 11/32 6,1%
Cesky statni dluhopis 1.75% 06/32 6,0 %
Cesky statni dluhopis 5.5% 12/28 4,8 %
Cesky statni dluhopis 5% 09/30 41%

"Metodika Risk Country se ridi ekonomickymi a politickymi riziky zemé, které mohou vyznamné ovlivnit hospodareni dané spolecnosti.
2Metodika second best se fidi druhym nejlepsim ratingem od tfi nezavislych ratingovych agentur.
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Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 1,15 % Cesky statni dluhopis 0.95% 5/30 3,35% Cesky statni dluhopis 6.2% 06/31 0,86 %
Cesky statni dluhopis 4.9% 04/34 8,60 % Cesky statni dluhopis 1% 6/26 319 % Cesky statni dluhopis 4.20% 12/36 0,56 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 7,93%  Cesky statni dluhopis 2.5% 8/28 3,06 %  Cesky statni dluhopis 4.25% 10/34 0,46 %
Cesky statni dluhopis 5.75% 03/29 7,52%  Cesky statni dluhopis 3% 03/33 2,87%  NETGAS FRN 01/28 0,22 %
Cesky statni dluhopis 2.75% 07/29 6,98 %  Cesky statni dluhopis 0.25% 2/27 2,50%  CZGPX FRN 01/29 0,14 %
Cesky statni dluhopis 4.5% 11/32 6,14 %  Cesky statni dluhopis 3.6% 06/36 216 %  CZGPX FRN 03/27 0,14 %
Cesky statni dluhopis 1.75% 06/32 596 %  BACR 3.86% 06/28 EMTN 1,37%  MRVNAF FRN 03/27 0,09 %
Cesky statni dluhopis 5.5% 12/28 4,83%  Cesky statni dluhopis 0.05% 11/29 1,06 %  Cesky statni dluhopis FRN 11/27 0,03 %
Cesky statni dluhopis 5% 09/30 4,08%  CZGRPA 5.75% 06/30 0,91%  Nastroje penézniho trhu 8,93 %
Cesky statni dluhopis 3.5% 05/35 4,04 %  CESDRA 5.5% 06/29 0,88 %

Upozornéni: Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani analyzu investi¢nich prilezitosti ze strany kterékoli spolec¢nosti ze skupiny
Amundi. Pfedchozi ani o¢ekavana 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, mQze 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 pfihlédnutim k vysledkim hospodafeni fondu. Vynos
u cizoménovych investi¢nich nastrojli maze kolisat v ddsledku vykyvi mé&nového kurzu. Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zdkaznika a mdze se ménit. Uplné
nazvy podilovych fondd, detailni pfehled vykonnosti, informace o rizicich, véetné rizik vyplyvajicich ze zaméfeni 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. Zaddna ze spoleénosti ze skupiny Amundi (véetn& CPR a First Eagle) neptijimaji
zadnou pfimou ani nepfimou odpovédnost, ktera 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 materialu nebudou kopirovany, reprodukovany, upravovany, prekladany nebo rozsifovany 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 produktd v této jurisdikci, nebo ve kterych
by mohla byt povazovdna za nezdkonnou. Tyto materialy nebyly schvaleny reguldtorem finanéniho trhu. Tyto materidly nejsou ur¢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.



