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Hodnota fondu ve ¢tvrtém ctvrtleti poklesla o 1,28 %.

ve sméru pomalejsiho sniZzovani sazeb.

ekonomické déni.

> Ceské statni dluhopisy v poslednim &tvrtleti roku 2024 klesaly,
kdy absence zasadnéjsiho domaciho déni vedla k prevladnuti
zahrani¢nich vlivl. Hlavni roli tak hraly zejména americké
prezidentské volby spolu s rozhodnutimi americké centralni
banky. Od Trumpovy administrativy o¢ekavaji investori vyssi
fiskalni vydaje, které spolu s dalsimi opatfenimi mohou prispét
ke zvysené inflaci. Bezprostfedné po vitézstvi Donalda Trumpa
tak americké vynosy zamifily vyse (=ceny dluhopist klesaly),
jelikoz vyssi inflace by znamenala i pomalejsi pokles urokovych
sazeb. To nasledné potvrdila i zvySend opatrnost americké
centrdini banky (Fed), kterd sice pokracovala ve snizovani
sazeb, celkovy tén se ale posunul vice jestfabim smérem.

> V ramci své noveé prognodzy ocekava Fed navrat inflace k cili az
v roce 2026 a béhem roku 2025 tak planuje snizit sazby pouze
2x proti ptvodnimu planu, kde ¢lenové ocekavali dvojnasobné
tempo. Vy$si miru opatrnosti pak Ize sledovat i v rémci domaci-
ho déni u Ceské narodni banky. V listopadu sice bankovni rada
jesté rozhodla o snizeni sazeb z 4,25 % na 4,00 %, v prosinci
v8ak jiz sazby ponechala na této Urovni. Inflace by se dle
progndézy CNB méla i v roce 2025 drzet spise v horni &asti
tolerancniho pasma (1-3 %) a bankovni rada tak i vzhledem
k typické nejistoté ohledné lednového vysledku inflace zvolila
spiSe obezretnéjsi pristup. To tak spolu se zminovanym vnéjsim
dénim prispélo k poklesu cen (= rlstu vynosa) a index ¢eskych
statnich dluhopist se splatnosti 1 az 10 let (index Bloomberg
Barclays) ve ¢tvrtém ctvrtleti poklesl 0 1,1 %.

» Vykonnost fondu k 31.12. 2024

Ceny Eeskych statnich dluhopisi béhem posledniho Etvrtleti roku 2024 klesaly, kdy vyraznéjsi byl pokles prede-
v3im u dluhopist s del3i splatnosti. Ty byly silné ovlivnény vné&jsim dénim, a to zejména posunem ocekavani v USA

Duraci portfolia udrZujeme tésné pod neutralni Grovni, kdy jsme pripraveni reagovat na nejaktualné&jsi

3 mésice -1,28 %
1rok 2,25 %
3 roky 9,55 %
Od zalozeni (2. 10. 2015) 4,53 %

Hodnota vlastniho kapitalu 5780 101 423 K¢

Celkovy pocet jednotek fondu 5 529 834 407

1,0453

Hodnota jednotky fondu

Amundi

Investment Solutions

Divéru je tfeba si ziskat

NiZSi riziko (ne bez rizika)
NiZzsi potencidlni vynos

VysSi riziko
Vyssi potencidlni vynos

>V nasledujicich mésicich bude dluhopisovy trh i nadale z velké
miry ovliviiovan nejaktualngjSimi domacimi a zahrani¢nimi
makroekonomickymi daty. Z domaciho déni budou hrat zasad-
ni roli zejména zverejnované vysledky inflace. V prlibéhu ledna
vyjde Udaj o prosincové inflaci, kdy ocekdvdme nardst
mezirocni miry nad 3 %. Zasadni pak bude predevsim lednovy
vysledek, ktery bude zvefejnén na zacatku unora, ve stejny den
jako probéhne zasedani Ceské narodni banky. Lednovy vysle-
dek ovlivni trajektorii inflace ve zbytku roku a ve vysledku
i ochotu bankovni rady dale snizovat sazby. Ze zahrani¢niho
déni pak kromé makroekonomickych dat budou hrat roli kroky
amerického prezidenta Donalda Trumpa v domaci i zahraniéni
politice, které maji potencial prinést volatilitu i na dluhopisovy
trh.

v

V prabéhu ¢tvrtého Ctvrtleti jsme udrzovali duraci portfolia
mirné pod neutrdlni Urovni, kde se nachazi i na konci roku
2024. Do portfolia jsme tak nakupovali predevsim statni ceskeé
dluhopisy s delsi splatnosti (SD 0,95%/2030, SD 4,5%/2032
a SD 2%/2033) a naopak odprodavali dluhopisy s kratsi
splatnosti (SD 0%/2024, SD 1,25%/2025 a SD 2,4%/2025).
Vzhledem k pfilivu novych prostfedkl pak doslo k mirnému
poklesu dluhopisové slozky, a tedy k narlstu nastrojd penézni-
ho trhu. Tato slozka generuje vynos v blizkosti sou¢asné dvou-
tydenni repo sazby CNB. | nadale pak peclivé vyhodnocujeme
déni na trhu a na zakladé atraktivity cen dluhopist a objemu
nové prichozich prostfedkd jsme pripraveni provadét dalsi
zmeény v portfoliu.

» Historickd vykonnost fondu
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» Slozeni portfolia podle typu aktiv » Geografické rozlozeni investic
@ Diuhopisy @ Ceska republika
20 % @ Nastroje penézniho trhu
80 %
100 %
* Hodnota derivatl je soucasti nastroji penézniho trhu * Geografické rozlozeni investic se Fidi metodikou Risk Country’

» Modifikovana durace portfolia: 3,83

» Slozeni portfolia podle ratingu - dluhopisy a penézni trh
A+ 0,0 %
A 0,0 %
BBB | 1,0 %
BB | 0,3%

NR 0,4 %

0 20 40 60 80 100

* Rozdéleni dle ratingu se Fidi tzv. ,second best? metodikou dle
ratingového c¢lenéni Standard & Poor's

Nejvyznamnéjsi pozice v portfoliu (vztazeno k hodnoté portfolia) \ELERAS
Reverzni repo operace 18,6%
Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 9,4 %
Cesky statni dluhopis 5.75% 03/29 8,7 %
Cesky statni dluhopis 2.75% 07/29 7,9 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 6,5 %
Cesky statni dluhopis 4.9% 04/34 6,2 %
Cesky statni dluhopis 5.5% 12/28 53 %
Cesky statni dluhopis 5% 09/30 4,5 %
Cesky statni dluhopis 1.75% 06/32 4,5 %
Cesky statni dluhopis 0.95% 5/30 3,7%

"Metodika Risk Country se fidi 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 9,44 % Cesky statni dluhopis 1% 6/26 3,55% Cesky statni dluhopis 1.25% 02/25 0,76 %
Cesky statni dluhopis 5.75% 03/29 8,70 % Cesky statni dluhopis 2.5% 8/28 3,36 % Cesky statni dluhopis 4.20% 12/36 0,62 %
Cesky statni dluhopis 2.75% 07/29 7,87 % Cesky statni dluhopis 4.5% 11/32 319 % NETGAS FRN 01/28 0,25 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 6,54 % Cesky statni dluhopis 0.25% 2/27 2,76 %  CZGPX FRN 01/29 0,16 %
Cesky statni dluhopis 4.9% 04/34 6,17 % Cesky statni dluhopis 6% 02/26 2,59%  CZGPX FRN 03/27 0,15 %
Cesky statni dluhopis 5.5% 12/28 531% Cesky statni dluhopis 3% 03/33 2,44 % MRVNAF FRN 03/27 0,10 %
Cesky statni dluhopis 5% 09/30 4,48 % Cesky statni dluhopis 0.05% 11/29 1,16 % Cesky statni dluhopis FRN 11/27 0,03 %
Cesky statni dluhopis 1.75% 06/32 4,46 % CESDRA 5.5% 06/29 1,02 % Nastroje penézniho trhu 20,19 %
Cesky statni dluhopis 0.95% 5/30 372% Cesky statni dluhopis 6.2% 06/31 1,00 %

Upozornéni: Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani analyzu investi¢nich prilezitosti ze strany kterékoli spole¢nosti ze skupiny
Amundi. Pfedchozi ani o¢ekavana budouci vykonnost nezarucuje skutecnou 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 pfihlédnutim k vysledkim hospodafeni fondu. Vynos
u cizomé&novych 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 fondu, sdélenich klicovych informaci, nebo
vany za spolehlivé, nicméné neni garantovéna jejich Uplnost, pfesnost nebo platnost. Zadna ze spoleénosti ze skupiny Amundi (véetn& CPR a First Eagle) neptijimaji
zadnou primou ani nepfimou odpovédnost, ktera by mohla vzniknout v disledku pouziti informaci uvedenych v tomto materialu. 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 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 produktl 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.



