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s evropskymi trhy.

krokdim amerického prezidenta Donalda Trumpa.

» Druhé ctvrtleti na akciovych trzich bylo poznamendno pokracujici
vysokou volatilitou a nejistotou na poli obchodni politiky, zejména kvl
krokdm amerického prezidenta Donalda Trumpa. Po prudkém propadu
v dubnu, kdy trhy reagovaly na oznameni vyssich cel, doslo v kvétnu
a cCervnu k vyraznému oziveni, podporenému odlozenim platnosti
vétsiny z téchto cel. Index S&P 500 tak posilil 0 10,9 %, vystoupal na
nova historickd maxima a vyraznou mérou redukoval svou letosni slabsi
vykonnost ve srovnani s evropskymi trhy. Evropské akcie po silném
zacatku roku rostly pomaleji, kdyz index MSCI Europe vzrostl 0 2,9 %
a v zavéru obdobi klesal na pozadi nejistoty ohledné obchodnich
jednani s USA. Nejlépe si pak ve druhém ctvrtleti vedly rozvijejici se
trhy, kdy index MSCI Emerging Markets posilil 0 12,2 %, mj. diky oslabo-
vani amerického dolaru vici lokalnim ménam.

v

Cesky dluhopisovy trh byl ve druhém ¢&tvrtleti letosniho roku ovlivivo-
van kombinaci domacich a zahrani¢nich vlivl. Z domaciho déni byl
zasadni zejména vyvoj inflace a nasledna reakce Ceské narodni banky.
Meziroéni inflace i nadale setrvava v toleranénim pasmu CNB a bankov-
ni rada tak rozhodla v kvétnu o snizeni zdkladni Urokové sazby na 3,5 %.
V Cervnu pak jednomyslnym rozhodnutim vsech 7 ¢lend potvrdilo
stabilitu a guvernér Michl naznadcil jiz jen omezeny prostor pro dalsi
snizovani sazeb. Série vice jestfabich vyjadreni tak vedla trh k precené-
ni ocekavani ohledné letosniho vyvoje sazeb ve sméru pomalejsiho nez
pavodné ocekavaného snizovani. To v dUsledku vedlo k poklesu cen
(=rastu vynos(’) u dluhopisl s kratsimi splatnostmi. Delsi konec vynoso-
vé kfivky pak vice reflektoval zahrani¢ni déni, kdy globalné dochéazelo
k mirnému poklesu vynosl (=rldstu cen), coz se odrazilo i u ¢eskych
dluhopisl se stfedni az delsi splatnosti. K pozitivnimu vyvoji pFispéla
mj. vice holubiéi rétorika nékterych ¢lend americké centralni banky.
Index ¢eskych statnich dluhopist se splatnosti 1az 10 let (index Bloom-
berg Barclays) tak v druném ctvrtleti vzrostl o 1,0 %.

> Akcie ukazuji svou odolnost, kdy i navzdory pretrvavajici nejistoté se
hlavni akciové indexy pohybuiji v blizkosti svych historickych maxim. To
vSe za situace, kdy stdle neni jasné o dalsi podobé cel a geopoliticka
situace zUstava napjata. V fadé trznich segmentd, zejména na americ-

> Vykonnost fondu k 30. 6. 2025

Hodnota fondu vzrostla ve druhém ctvrtleti o 3,68 %, a to zejména diky silné vykonnosti akciové ¢asti.

Americky akciovy trh zaznamenal silny rist, €¢imZ z velké €asti redukoval svou leto3ni slab3i vykonnost ve srovnani

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

Financni trhy i nadale vyznamné ovliviiuje nejistota na poli obchodni politiky, zejména kvali nepredvidatelnym

3 mésice 3,68 %
1rok 6,62 %
3 roky 32,11 %
Od zalozeni (24.1. 2013) 39,56 %
Hodnota vlastniho kapitalu 191 741 346 K&
Celkovy pocet jednotek fondu 137 388 835
Hodnota jednotky fondu 1,3956
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VysSi riziko
Vyssi potencidlni vynos

NiZSi riziko (ne bez rizika)
NiZz3i potencidlni vynos

» kém akciovém trhu, vnimdme ocenéni akcii jako vysoké, presto vidime

pozitivni faktory, na zdkladé kterych muze rlst pokracovat. Predevsim
ve Spojenych statech tak preferujeme spise stiedné velké a mensi
spolecnosti, které jsou dle naseho nazoru atraktivnéji ocenéné. Podil
akcii jsme béhem druhého c¢tvrtleti udrzovali v blizkosti neutralni drovné
(45 %), kdy nejvice nadvazeni jsme ke konci kvartdlu ve financ¢nim
sektoru. Opatrnéjsi naopak i nadédle zlstavédme v pfipadé nejvétsich
americkych firem. V nasledujicich mésicich ocekdvame, 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 zacatku dubna. | pfi uzavreni dil¢ich dohod, nebo pfi dalsim odlozeni,
celkova celni sazba proti situaci pfed nastupem prezidenta Trumpa
vyrazné vzroste. To pociti zejména firmy s nizsi moznosti prenaseni
nakladl na zdkazniky.

» U dluhopisové ¢asti portfolia udrzujeme duraci i naddle v blizkosti

neutralni Urovné. Po silném ristu cen dluhopist jsme na zacatku Ctvrtle-
ti odprodali ¢ast pozice v Ceskych statnich dluhopisech s Sestiletou
splatnosti (SD 1,2%/2031) a realizovali tak zisk. Ve zbytku kvartalu jsme
pak jiz nepristoupili k dalsim vyraznéjsim zménam. Trh s dluhopisy bude
i v nadchazejicich tydnech a mésicich nadale vyznamné ovlivhovan
makroekonomickymi daty, zpravami ohledné cel a smérovanim
fiskdlnich politik jednotlivych statl. Z domacich dat budou zasadni
predevsim vysledky inflace, v zavéru cervence vyjdou i Cisla ohledné
rstu HDP. U inflace Ize o¢ekavat kratkodoby negativni vliv srovnavaci
zakladny, coz dostane meziro¢ni miru do blizkosti 3 %. Ve zbytku roku
by ale mélo dochazet k poklesu zpét do blizkosti 2% hranice, coz dle
naseho nazoru miize dovolit Ceské ndrodni bance pristoupit v zavéru
roku jesté k jednomu snizeni sazeb. V pfipadé zahrani¢niho déni Ize
i nadale oclekavat spiSe zvysené kolisani trhi, které mlze dopadat
zejména na dluhopisy s delSimi splatnostmi. Kromé cel se do popredi
znovu dostava i otdzka americké fiskalni politiky, kdy Trumpdv ,velky,
nadherny zakon“ pravdépodobné povede k prohloubeni deficitd do
okoli 7 % HDP a mUze vést mj. k dalsimu zhorSovani ratingu ze strany
ratingovych agentur.

» Historickd vykonnost fondu
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» Slozeni portfolia podle typu aktiv » Geografické rozlozeni investic

@ Dluhopisy

@ Akcie

@ Nastroje penézniho trhu

* Hodnota derivatl je soucasti nastroju penézniho trhu

» Slozeni portfolia podle ratingu - dluhopisy a penézni trh

@ Ceska republika
@ severni Amerika
@ Evropa

@ Rozvijejici se zemé

@ ostatni

* Geografické rozlozeni investic se Fidi metodikou Risk Country’

» Slozeni portfolia podle sektort

Informacni technologie 9,8 %
A+ Primysl
Zdravotni péce
A Zbozi dlouhodobé spotreby
Zbozi kratkodobé spotieby 3,0 %
BBB Komunikacni sluzby 2,9 %
Materialy 1,7 %
BB Petrochemie 1,6 %
Energetika 1,4 %
NR |0,6% Nemovitosti 0,8%
T T T T T T T T T 1 I 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

* Sektorové rozdéleni je ¢lenéno dle metodiky MSCI GICS

Nejvyznamnéjsi pozice v portfoliu (vztazeno k hodnoté portfolia)

Reverzni repo operace 15,6 %
Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 9,4 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 8,3%
A-l MSCI EUROPE 8,3%
Am Stoxx Eur600 8,1 %
iShares Core S&P 500 6,4 %
SPDR TRUST SERIES 1 6,4 %
Cesky statni dluhopis 0.25% 2/27 51%
Cesky statni dluhopis 5.75% 03/29 3,9%
Cesky statni dluhopis 2.5% 8/28 3,6 %

"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 9,43 % Cesky statni dluhopis 2.5% 8/28 3,57 %  AMUNDI RUSSELL 2000 0,82 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 8,34 % Cesky statni dluhopis 5% 09/30 328 % Amu MSCI| Emerg Mkt Ex Chn 0,75 %
A-I MSCI EUROPE 828 %  AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS 2,88%  CZGPX FRN 03/27 0,61 %
Am Stoxx Eur600 8,06 %  Amundi SP 500 2,59%  Amundi MSCI China 0,52 %
iShares Core S&P 500 6,43 % ISHARES EDGE MSCI USA VALUE 2,30%  AMUNDI MSCI CHINA A 1l 0,49 %
SPDR TRUST SERIES 1 6,39 %  SPDR MSCI EUROPE FINANCIALS 2,10 %  Franklin FTSE India 0,39 %
Cesky statni dluhopis 0.25% 2/27 513 % MICROSOFT CORP 1,89 %  Nastroje penézniho trhu 20,69 %
Cesky statni dluhopis 5.75% 03/29 391% Amu S&P Eqgl Wt ESG Ldrs 1,16 %

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 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, 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 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 fondd, sdélenich klicovych informaci, nebo
vany za spolehlivé, nicméné neni garantovéna jejich Uplnost, pfesnost nebo platnost. Zaddna ze spoleénosti ze skupiny Amundi (véetné 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 materialu. 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.



