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Mésiéni komenta¥ Amundi k 31.07.2025

Vykonnost fondu:

Akciové trhy navazaly na pozitivni vyvoj z poslednich mésict a hodnota fondu tak v ¢ervenci vzrostla
0 1,18 %. Hlavnim tématem i nadale zlstala obchodnf politika, kdy uzavieni dohod mezi Spojenymi
staty a nékterymi obchodnimi partnery (Japonsko, EU, Vietnam..) pfineslo uklidnéni a sniZilo riziko
dalsi eskalace. Ve Spojenych statech byl rdst akcii podporen i dobrymi makroekonomickymi daty
spolu se silnymi vysledky firem. Americky akciovy index S&P 500 tak znovu posouval historicka
maxima a béhem cervence jeho hodnota rostla 0 2,2 %. Evropsky index MSCI Europe stejné jako v
Cervnu za americkym protéjSkem zaostal, kdyZ se jeho hodnota zvysila ,jen” 0 0,8 %. Dohoda mezi
USA a EU predpokldda 15% clo na vétSinu importl do USA. To je sice nizsi hodnota, neZ jakou
americky prezident Trump v nékterych svych pfedchazejicich vyrocich zminoval, i nadale v3ak jde o
vyrazné navyseni celni zatéZe proti predchazejicim rokiim. Vedlo to k slabSimu rdstu akcii zejména
v ramci eurozény, zatimco britské akcie si v Cervenci pfipsaly silnou vykonnost. Rozvijejici se trhy
zaznamenaly solidni rlst, kdyZ index MSCI Emerging Markets posilil o 2,0 %. Silnou vykonnost
podporily zejména Cinské akcie, vyraznéjSi pokles naopak zaznamenaly akcie v Indii nebo Brazilii.
Ve srovnani s kompozitnim indexem relevantnich akciovych trh(i dosahl fond béhem cervence 0 0,1
% horsi vykonnosti, kdyZ slabSi vybér zejména v technologickém sektoru prevazil nad pozitivnim
dopadem z castecné oteviené ménové pozice.

OD ZALOZENI

Vykonnost  7,57% 1,18%  8,65% 3,30% 741%  21,08% 34,93% 78,48%

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

Investice s negativnim vlivem: -

Zmeény v portfoliu:

V Cervenci jsme provadéli zmény zejména v evropské Casti portfolia. Nové jsme otevreli pozice ve
spole¢nostech Compass Group (zboZi dlouhodobé spotieby), UCB (zdravotni péce), Vinci (pramysl)
a Tesco (zboZi kratkodobé spotfeby). Navysili jsme zaroven nékteré pozice v ramci sektoru zboZzi
dlouhodobé spotrfeby (Richemont, Michelin, Inditex, Moncler) a zdravotni péce (AstraZeneca a
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Lonza Group). Kompletné jsme pak vyprodali akcie spole¢nosti Kion Group, Prysmian Group (obé
pramysl) a EssilorLuxottica (zdravotni péce). V dlisledku zmén tak doslo k mirnému navyseni podilu
akcii na Ukor nastrojl penézniho trhu. I nadale podil akcii udrZzujeme v blizkosti neutralni Grovné.

Vyvoj investic v portfoliu

Akcie (90 % portfolia):

Zverejiiované hospodarské vysledky firem za druhy kvartdl leto3ni roku podpofily v Cervenci vyvoj
na akciovych trzich. Ve Spojenych statech ukazuji dosud zvefejnéné vysledky (~2/3 spolecnosti), ze
zhruba 80 % firem prekonalo oCekavani jak ohledné trzeb, tak ohledné zisku. V obou pfipadech jde
o hodnoty nad primérem z poslednich let. Silné vysledky tak ukazuji, Ze politickd a obchodnfi
nejistota alespon prozatim vyraznéji nedopadala na hospodareni firem.

V Cervenci jsme provadeéli zmény zejména v evropské asti portfolia. Nové jsme otevreli pozice ve
spole¢nostech Compass Group (zboZi dlouhodobé spotreby), UCB (zdravotni péce), Vinci (primysl)
a Tesco (zbozi kratkodobé spotreby). Navysili jsme zaroven nékteré pozice v ramci sektoru zbozi
dlouhodobé spotrfeby (Richemont, Michelin, Inditex, Moncler) a zdravotni péce (AstraZeneca a
Lonza Group). Kompletné jsme pak vyprodali akcie spolecnosti Kion Group, Prysmian Group (obé
pramysl) a EssilorLuxottica (zdravotni péce). V disledku zmén tak doslo k mirnému navyseni podilu
akcii na Ukor nastroji penézniho trhu. I nadale podil akcii udrZzujeme v blizkosti neutralni drovné.
Pro nasledujici mésice ofekavame, ze trhy budou dale silné ovliviiovat témata tykajici se cel.
Nepredvidatelnost krok( amerického prezidenta Trumpa z(stava vysoka 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 predevsim na vyvoji
inflace, pfipadné prudSi zhorSovani podminek na trhu prace by ale mohlo vést i k rychlejSimu tempu
uvolnovani podminek ménové politiky. I nadale tak z{istdvame obezretni, soucasné jsme pfipraveni
vyuzivat dalSich pfileZitosti k nakupdm. Celkovy podil akcii udrzujeme blizko neutralni Grovné, kdy
jsme nejvice nadvazenive finan¢nim sektoru a prdmyslu. Opatrnéjsi naopak i nadale jsme v pripadé
technologického sektoru, kdy zlstdvame podvézeni u nékterych nejvétsich americkych firem.

Nastroje penézniho trhu (10 % 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 mezirocni inflace sice ukazal
narlst k horni hranici toleran¢niho pasma, vzhledem k vlivu srovnavaci zakladny ale neslo pro
opatrnéjsi pfistup a lze proto ocekavat, Ze ani na srpnovém zasedani nedojde ke zméné Urokovych
sazeb. Predpokladame, Ze pripadny prostor pro posledni letosni uvolnéni ménové politiky mlze
pfijit v zavéru letoSniho roku, rozhodnuti ale bude zaviset zejména na vysledcich tuzemské inflace
a na domacim a vnéjSim ekonomickém vyvoji.
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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
vysledkdim hospodareni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich nastrojd mize kolisat v dsledku
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 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.



Amundi

Investment Solutions

P¥iloha - pFehled vSech pozic v portfoliu fondu:

Pozice Vahav %
SPDR TRUST SERIES 1 4,50 %
iShares Core S&P 500 4,35%
A-I MSCI EUROPE 4,12 %
Am Stoxx Eur600 3,03 %
Amundi SP 500 2,42 %
Amu MSCI Emerg Mkt Ex Chn 2,23 %
MICROSOFT CORP 2,07 %
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS 1,86 %
ISHARES EDGE MSCI USA VALUE 1,76 %
AMAZON.COM INC 1,58 %
Amu S&P Eql Wt ESG Ldrs 1,55 %
ALPHABETINCCL A 1,54 %
APPLE INC 1,53 %
NVIDIA CORP 1,52 %
BANK OF NEW YORK MELLON CORP 1,28 %
ASTRAZENECA GBP 1,05 %
CISCO SYSTEMS INC 1,03 %
WELLS FARGO & CO 0,95 %
US BANCORP 0,94 %
SIEMENS AG-REG 0,94 %
SCHNEIDER ELECT SE 0,93 %
BROADCOM INC 0,93 %
INTL BUSINESS MACHINES CORP 0,90 %
BNP PARIBAS 0,89 %
KBC GROUP NV 0,89 %
DEUTSCHE BOERSE AG 0,88 %
ASML HOLDING NV 0,88 %
GOLDMAN SACHS GROUP INC 0,87 %
AMUNDI RUSSELL 2000 0,86 %
SPDR MSCI EUROPE FINANCIALS 0,84 %
INTESA SANPAOLO 0,84 %
Amundi MSCI China 0,80 %
COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN 0,78 %
RELX PLC 0,75 %
AM JPX-NIKKEI 400 0,75 %
ALLIANZ SE-REG 0,71 %
RTX CORP 0,71 %
ADVANCED MICRO DEVICES 0,70 %
UNION PACIFIC CORP 0,69 %
SCHWAB (CHARLES) CORP 0,68 %
INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL 0,68 %

CIE FINANCIERE RICHEMO-A REG 0,68 %
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NESTE QY]
COLGATE-PALMOLIVE CO
MARTIN MARIETTA MATERIALS
VISA INC-CLASS A SHARES
DOOSAN SKODA POWER AS
COCA-COLA CO/THE
PRUDENTIAL PLC

LONZA GROUP AG-REG
VERTEX PHARMACEUTIC
AMUNDI MSCI CHINA ATI
BAKER HUGHES A GE CO
BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG
NOVO NORDISK A/S-B XETRA
ROCKWELL AUTOMATION INC
DB X-TR MSCI SM CAP
SHELL PLC EUR

AMUNDI MSCI EM ASIA
SANOFI - PARIS

SOPRA STERIA GROUP

SMITH & NEPHEW PLC
NATIONAL GRID PLC

WALT DISNEY CO/THE

ABBOTT LABORATORIES
PUBLICIS GROUPE SA

UCB SA

HOME DEPOT INC

INFORMA PLC

ASSOCIATED BRITISH FOODS PLC
INTERCONTINENTAL EXCHANGE INC
MICHELIN (CGDE)

Franklin FTSE India
COMPASS GROUP PLC GBP
KONINKLIKE AHOLD DELHAIZE
MONCLER SPA

CEZ AS

INFINEON TECHNOLOGIES AG
NESTLE SA-REG

AMERICAN ELECTRIC POWER
KONINKLIKE KPN NV
AMERICAN TOWER CL A
RECKITT BENCKISER GROUP PLC
BUREAU VERITAS

SALESFORCE COM

INPOST SA

AERCAP HOLDINGS NV

0,67 %
0,66 %
0,66 %
0,65 %
0,65 %
0,65 %
0,65 %
0,64 %
0,63 %
0,63 %
0,63 %
0,62 %
0,60 %
0,60 %
0,59 %
0,59 %
0,59 %
0,58 %
0,58 %
0,58 %
0,58 %
0,56 %
0,56 %
0,56 %
0,56 %
0,55 %
0,55 %
0,54 %
0,54 %
0,53 %
0,52 %
0,52 %
0,48 %
0,47 %
0,47 %
0,47 %
0,47 %
0,46 %
0,45 %
0,45 %
0,44 %
0,44 %
0,43 %
0,43 %
0,43 %
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CMS ENERGY CORP

AIR PRODUCTS & CHEMI
LINDE PLC

AMUNDI MSCI EM LATIN AMERICA
DANAHER CORP

TRUIST FINANCIAL CORP
TESCO PLC

CAPGEMINI SE

HOWDEN JOINERY GRP
VINCI SA (PARIS)
WHITBREAD PLC

KERRY GROUP PLC-A
DEERE & CO

ORSTED A/S-UNSP ADR
BECTON DICKINSON
ISHARES SUST MSCI EM SRI
TECK RESOURCES-B USD
ERSTE GROUP BANK AG
ADOBE INC

PFIZER INC

FRANK LIB KOREA

NEXI SPA

ORGANON & CO
SCHLUMBERGER LTD
NORILSK NICKEL PJSC-ADR DELISTED

Nastroje penézniho trhu

0,42 %
0,42 %
0,41 %
0,38 %
0,37 %
0,36 %
0,35%
0,34 %
0,34 %
0,34 %
0,34 %
0,33%
0,32 %
0,31 %
0,30 %
0,30 %
0,29 %
0,27 %
0,26 %
0,26 %
0,25 %
0,20 %
0,18 %
0,18 %
0,00 %
9,68 %



