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Vykonnost fondu:

RUst na akciovém trhu byl stejné jako v kvétnu hlavnim dlvodem pozitivni vykonnosti a hodnota
fondu tak v €ervnu vzrostla o dalSich 0,94 %. Pozitivné se projevilo zejména pokracujici zklidnéni na
poli obchodni politiky, kdy pro vétSinu nové zavedenych americkych cel je stale v platnosti 90denni
odloZeni. Do¢asného snizeni se pak do¢kala i cla mezi USA a Cinou. Silnou vykonnost tak zaznamenal
zejména americky akciovy trh, kdy index S&P 500 posilil 0 5,1 % a vyraznou mérou redukoval letoSni
zaostavani za evropskymi indexy. Evropské akcie naopak v Cervnu ztracely, kdyZ index MSCI Europe
poklesl 0 1,3 %. Akcie na rozvijejicich se trzich pak pFispivaly do vyvoje obecné pozitivné, kdyz index
MSCI Emerging Markets posilil v ¢ervnu o 6,1 %. Dluhopisova sloZzka zaznamenala mirny pokles a
vykonnost fondu tak ovlivnila negativné. V fadé ohledd tim pokracoval trend nastaveny v kvétnu,
kdy rostly vynosy (=klesaly ceny) napfi¢ Ceskou vynosovou kFivkou. KratSi konec reflektoval o néco
vy3si kvétnovy vysledek tuzemské inflace nasledovany zasedanim Ceské narodni banky. Ta
jednomysinym rozhodnutim nezménila sazby a potvrdila tak jiz drivéjsi vyjadreni nékterych ¢lent o
spiSe opatrné&jSim pfistupu ve zbytku letoSniho roku. DelSi konec pak nechal takfka bez reakce
volatilnéjsi vyvoj ve Spojenych statech, kdy prvotni rlst americkych vynosu vystfidal relativné
vyrazny pokles, mj. diky vice holubici rétorice nékterych ¢lent americké centralni banky. Pokles cen
napfi¢ ceskou dluhopisovou krivkou se odrazil i na vyvoji indexu ¢eskych statnich dluhopist se
splatnosti 1 az 10 let (index Bloomberg Barclays), jehoZz hodnota poklesla o 0,32 %. Ve srovnani s
relevantnim koSem index( fond zaznamenal srovnatelnou vykonnost.

OD ZALOZENT

Vykonnost 4,25% 0,94% 3,68% 4,25% @ 6,62% 18,61% 32,11% 39,56%

Investice s pozitivnim vlivem: Akciové investice a nastroje penézniho trhu.
Investice s negativnim vlivem: Ceské statni dluhopisy.

Zmény v portfoliu:
V ervnu jsme v ramci portfolia nedélali Zddné zmény a i vahy jednotlivych slozek zlstaly podobné
jako na konci kvétna.
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Vyvoj investic v portfoliu

Akcie (45 % portfolia):

Akcie ukazuji svou odolnost, kdy i navzdory pfetrvavajici nejistoté se hlavni akciové indexy pohybuji
v blizkosti svych historickych maxim. To v3e za situace, kdy stale neni jasna situace kolem dalsi
podoby cel a geopolitické napéti setrvavéa vysoké. V radé trznich segmentd, zejména na americkém
akciovém trhu, vnimame ocenéni akcii jako vysoké, presto vidime pozitivni faktory, na zakladé
kterych mUze rlst pokracovat. Pfedevsim ve Spojenych statech tak preferujeme spiSe stfedné velké
a mensi spoleCnosti, které jsou dle naseho nazoru atraktivnéji ocenéné. Celkovy podil akcii
udrZzujeme blizko neutralni Urovné, kdy jsme nejvice nadvazeni ve financnim sektoru. Opatrng&jsi
naopak i nadale zlstdvame v pripadé nejvétsich americkych firem.

Béhem Cervna jsme nedélali zadné zmény v akciové Casti portfolia.

V nasledujicich mésicich ocekavame, Ze déni na akciovych trzich budou silné ovliviiovat témata
tykajici se cel a fiskalni politiky. Hned v prvni poloviné Cervence vyprsi 90denni odloZeni platnosti
tzv. reciproCnich cel, ke kterému pristoupil prezident Trump na za¢atku dubna. I pfi uzavreni dil¢ich
dohod, nebo pfi dalsim odloZeni, celkova celni sazba proti situaci pred nastupem prezidenta
Trumpa vyrazné vzroste. To pociti zejména firmy s niz$i mozZnosti pfenaseni nakladli na koncové
zakazniky. Soucasné se do popredi znovu dostava otédzka americké fiskalni politiky, kdy TrumpQv
wvelky, nddherny zakon" pravdépodobné povede k prohloubeni deficitll do okoli 7 % HDP a m(ze
vést mj. k dalSimu zhor3ovani ratingu ze strany ratingovych agentur.

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 prfedevsim vysledky inflace, v zavéru Cervence vyjdou i Cisla ohledné
rastu HDP. U inflace Ize oCekavat kratkodoby negativni vliv srovnavaci zakladny, coZz dostane
meziro¢ni miru do blizkosti 3 %. Ve zbytku roku by ale mélo dochazet k poklesu zpét do blizkosti 2%
hranice, co? dle naseho nazoru mGze dovolit Ceské narodni bance pFistoupit v zavéru roku jesté k
jednomu snizeni sazeb. V pfipadé zahrani¢niho déni Ize i nadale oCekavat spiSe zvySenou volatilitu,
kterd m(Ze dopadat zejména na dluhopisy s delSimi splatnostmi. Kromé cel se do popredi znovu
dostava i otazka americké fiskalni politiky, kdy TrumpUv ,velky, nddherny zdkon" pravdépodobné
povede k prohloubeni deficitd do okoli 7 % HDP a mUze vést mj. k dalSimu zhorSovani ratingu ze
strany ratingovych agentur.

V pribéhu cervna nedélali zadné zmény v dluhopisové Casti portfolia. Déni na trhu peclivé
vyhodnocujeme a na zakladé atraktivity cen dluhopist a objemu nové prichozich prostredk( jsme
pfipraveni provadét zmeény v portfoliu.

Nastroje penézniho trhu (21 % portfolia):

V &ervnu probéhlo letodni v pofadi ¢tvrté zasedani Ceské narodni banky, kde bankovni rada podle
ocekavani rozhodla o stabilité sazeb. Zakladni Urokova sazba tak setrvala na 3,5 %. Pro rozhodnuti
se vyjadfilo vSech 7 ¢lenl bankovni rady a nasledna tiskova konference potvrdila, Ze vétsina ¢len(
jiz neplanuje ve zbytku roku hlasovat pro vyrazné&jsi zménu v nastaveni sazeb. Bankovni rada vidi
soucasna rizika vice jako proinflacni, kdy sleduje predevsim pretrvavajici rdst cen ve sluzbach, rychle
rostouci mzdy a ozivujici domaci poptavku. Obavy zaroven vytvari i svizny rlst cen nemovitosti. V
srpnu tak oCekdvame preruSeni dosavadni série snizovani ob jedno zasedani, i nadale ale vidime
redlnou moznost snizeni sazeb v zavére¢ném ctvrtleti letoSniho roku.



Amundi

Investment Solutions

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.
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P¥iloha - pFehled vSech pozic v portfoliu fondu:

Pozice Vahav %
Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 9,43 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 8,34 %
A-I MSCI EUROPE 8,28 %
Am Stoxx Eur600 8,06 %
iShares Core S&P 500 6,43 %
SPDR TRUST SERIES 1 6,39 %
Cesky statni dluhopis 0.25% 2/27 5,13 %
Cesky statni dluhopis 5.75% 03/29 3,91 %
Cesky statni dluhopis 2.5% 8/28 3,57 %
Cesky statni dluhopis 5% 09/30 3,28 %
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS 2,88 %
Amundi SP 500 2,59 %
ISHARES EDGE MSCI USA VALUE 2,30 %
SPDR MSCI EUROPE FINANCIALS 2,10 %
MICROSOFT CORP 1,89 %
Amu S&P Eql Wt ESG Ldrs 1,16 %
AMUNDI RUSSELL 2000 0,82 %
Amu MSCI Emerg Mkt Ex Chn 0,75 %
CZGPX FRN 03/27 0,61 %
Amundi MSCI China 0,52 %
AMUNDI MSCI CHINA ATI 0,49 %
Franklin FTSE India 0,39 %

Nastroje penézniho trhu 20,69 %



