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P> Hodnota fondu se v druhém &tvrtleti zvysila o 3,52 %.
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P> Rozmach umélé inteligence a pfizniva data z americké ekonomiky podpofily rust akciovych trha.

P Ceny €eskych statnich dluhopisti mirné rostly v ndvaznosti na stabilitu zakladnich trokovych sazeb

a pfedstaveny vladni konsolidaéni balicek.

P> V obdobi zvysenych rizik na trzich preferujeme pf¥i spravé portfolia opatrny pFistup.

» Akciové trhy a zejména velké technologické tituly posilily béhem
druhého kvartalu. Vyznamné k tomu prispél rozmach umélé inteligence
a zpravy o jejim mozném budoucim vyuziti napti¢ sektory. Druhym
neméné dulezitym faktorem, ktery zvysoval optimismus na trzich, byla
pfichazejici data z americké ekonomiky. Ta investorim davala nadéji,
Ze aktualné vyssi urokové sazby mohou tlumit inflacni tlaky, ale nemusi
nutné zpUsobit recesi tamni ekonomiky. Pfestoze se ocCekava dalsi
zpfisnéni ménové politiky v USA v Cervenci, néktefi investofi spekuluji,
ze cyklus zvySovani sazeb se priblizil ke svému konci. Americky akciovy
index S&P 500 tak predevsim diky ¢ervnové vykonnosti (6,6 %) zpevnil
za cely druhy kvartadl o 8,6 %. Kvuli odlidné struktufe trhu zaostaly
v druhém ctvrtleti evropské akcie za témi americkymi, kdyz hodnota
jejich indexu MSCI Europe vzrostla "jen” o 2,3 %. Navzdory slabsimu
oziveni ¢inské ekonomiky posilil akciovy index rozvijejicich se trha
MSCI Emerging Markets 0 0,9 %.

» Cesky dluhopisovy trh zaZil pomérné klidny kvartdl. Ceny ¢eskych
statnich dluhopist s kratsi splatnosti velmi pomalu rostly, kdyz na né
primarné pusobily proklamované preference vétsiny bankovni rady
CNB drzet zakladni Urokové sazby na vyssich Urovnich po delsi dobu.
Také ceny ¢eskych statnich dluhopist s delsi splatnosti $ly v uplynulém
Ctvrtleti mirné nahoru. Zatimco v dubnu je tlacily vyse dozvuky bankov-
ni krize ve svété, po zbytek kvartdlu na né mél pozitivni vliv predstave-
ny konsolida¢ni balicek ceské vlady a dalsi skrty ve statnim rozpoctu.
Celkové hodnota indexu ¢eskych statnich dluhopist se splatnosti nad

1rok (index Bloomberg Barclays) vzrostla ve druhém ctvrtleti 0 2,53 %.

> Nedavna data z USA podpotily optimismus investord, ktefi neocekavaji
hospodafsky pokles tamni ekonomiky, ani slabsi rlst ziskovosti firem.
Soucasné predpokladaji brzky konec cyklu zvy$ovani Urokovych sazeb,
a dokonce vidi prostor i pro jejich snizeni na konci roku. Podle nas je
predc¢asné mluvit o tomto scénafi, jelikoz podle naseho vyhledu inflace
sice bude klesat, aviak mnohem pomaleji, nez trh aktualné ocekava.

> Vykonnost fondu k 30. 06. 2023

3 mésice 3,52 %
1 rok 11,38 %
3 roky 7,69 %
Od zalozeni (24.1. 2013) 17,66 %

Hodnota vlastniho kapitalu 2 012 527 943 K¢

Celkovy pocet jednotek fondu 1710 448 593

1,1766

Hodnota jednotky fondu

Sazby tedy nejspise zUstanou na vyssich Urovnich po delsi dobu. To
mUze negativné dopadat na aktualné pomérné robustni spotfebitelskou
poptavku. Dalsim rizikem je pak soucasna relativné vysoka koncentrace
americkych akciovych trhl, kdyz extrémné nadprimérné ocenéni
sedmi nejvétsich spolecnosti se odviji od velmi optimistickych ocekava-
ni kolem dalsiho rozvoje umélé inteligence nez fundamentalnich
ukazatell. Kombinace vyse zminénych faktord nds vede k opatrnému
pristupu pFi spraveé portfolia, coz se projevuje nizsim podilem akcii, tak
i samotnym vybérem investic. Aktudlné akciova ¢ast zaujima 38% podil
ve srovnani s 40% neutralni vahou. Regionalné nejvétsi vahu v portfoliu
zaujimaji americké akcie. Z pohledu sektorl jsou v porovnani s relevant-
nimi indexy nejvice nadvazeny finance nasledované sektorem zdravot-
nictvi, zatimco nejvice podvazeny je sektor zbozi dlouhodobé spotreby.

> Ceny ¢&eskych statnich dluhopist s kratsi splatnosti by mély zdstat

i nadale stabilni vzhledem k preferencim bankovni rady CNB. U dluhopi-
sU s delsi splatnosti vidime prostor pro pokles jejich cen, kdyz dUlezitou
roli bude hrat stav vefejnych financi, preference CNB drzet Urokové
sazby vyse ve srovnani s predchozi dekddou, ale také pocinani
klicovych svétovych centralnich bank. V druhém kvartale se snizil podil
Ceskych statnich dluhopist, kdyz doslo ke splatnosti dluhopisti SD
FRN/2023. Postupné jsme odprodavali v fijnu splatné dluhopisy SD
0.45%/2023 a zaroven do fondu pFitékaly nové penézni prostfedky.
Ziskané prostfedky jsme primarné alokovali do instrumentu dvoutyden-
nich reverznich repo operaci, jejichz priblizné 7% vynos by mél v pfistich
tydnech na této urovni setrvavat. Aktudlné vzhledem k pretrvavajici
nejistoté na delsim konci vynosové krivky udrzujeme durac¢ni podvazeni
portfolia. Nicméné pravé tato nejistota maze vytvaret ve sttrednédobém
horizontu atraktivni pfilezitosti pro ndkup ¢eskych statnich dluhopist
s delsi splatnosti. Vedle atraktivity vynosa dluhopist bude hrat roli pFi
rozhodovani o jejich ndkupu do portfolia také objem pfichozich penéz-
nich prostfedkd do fondu. Za klicové pfitom povazujeme pfipadné
nacasovani prodlouzeni primérné durace portfolia.

» Historickd vykonnost fondu
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» Slozeni portfolia podle typu aktiv

@ Dluhopisy

@ Akcie

@ Nastroje penézniho trhu

41% 39 %

* Hodnota derivatd je soucasti nastrojl penézniho trhu

» Slozeni portfolia podle ratingu - dluhopisy a penézni trh

AA- 55,8 %
A+
A
BBB 0,1%
BB 0,2 %
NR 0,5 %
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* Rozdéleni dle ratingu se fidi tzv. ,,second best?* metodikou dle
ratingového ¢lenéni Standard & Poor's
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» Geografické rozlozeni investic

@ Ceska republika
@ severni Amerika
@ Evropa

@ Rozvijejici se zemé

@ Ostatni

* Geografické rozlozeni investic se Fidi metodikou Risk Country'

» Slozeni portfolia podle sektort

7,3 %
6,6 %
57 %

Informacni technologie
Finance

Zdravotni péce

Prdmysl

Zbozi dlouhodobé spotreby
Zbozi kratkodobé spotreby

3,6 %
2,2 %
1,8 %
1,6 %
1,3 %
0,5%

T

Komunikacni sluzby
Materidly
Petrochemie
Energetika
Nemovitosti

0 2 4 6 8

* Sektorové rozdéleni je ¢lenéno dle metodiky MSCI GICS

Nejvyznamnéjsi pozice v portfoliu (vztazeno k hodnoté portfolia)

Reverzni repo operace 15,8 %
Cesky statni dluhopis 1.25% 02/25 5,6 %
Cesky statni dluhopis 1% 6/26 55%
Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 4,9 %
SPDR TRUST SERIES 1 4,5 %
AMUNDI MSCI EUROPE 4,4 %
ISHARE C SP 500 4,2 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 4,0 %
Uty v bankach 4,0 %
LYXOR STOXX 600 3,9 %

"Metodika Risk Country se ridi ekonomickymi a politickymi riziky zemé, které mohou vyznamné ovlivnit hospodareni dané spolec¢nosti.
2Metodika second best se fidi druhym nejlepsim ratingem od tfi nezavislych ratingovych agentur.
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» Slozeni portfolia

Cesky statni dluhopis 1.25% 02/25 559 %  FINANCIAL SELECT 0,84 %  COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN 0,25 %
Cesky statni dluhopis 1% 6/26 553%  HEALTH CARE SEL SECT 0,67% CEZAS 0,25 %
Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 493%  ALPHABETINCCL A 0,65%  SHELL PLC 0,25 %
SPDR TRUST SERIES 1 4,49 %  AMUNDI MSCI USA ESG LEADERS 0,58 %  STELLANTIS 0,23 %
AMUNDI MSCI EUROPE 4,43 %  Cesky statni dluhopis 5.5% 12/28 0,55%  NETGAS FRN 01/28 0,23 %
ISHARE C SP 500 419 %  AMUNDI MSCI CHINA 0,54 %  ING GROEP NV 0,22 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 398%  CZGPXFRN 03/27 0,50%  SMITHS GROUP PLC 0,21%
LYXOR ETF EUR STOXX 600 DR 3,88 % Cesky statni dluhopis 2.4% 09/25 0,48 % Cesky statni dluhopis 0.05% 11/29 0,21%
Cesky statni dluhopis 0.25% 2/27 381%  ISHARES SUST MSCI EM SRI 0,47 %  TOTALENERGIES SE PARIS 0,20 %
Cesky statni dluhopis 2.75% 07/29 2,93%  AMUNDI JPX-NIKKEI 400 0,44 %  AMUNDI MSCI EM ASIA 0,20 %
Cesky statni dluhopis 5% 09/30 2,69%  INDUSTRIAL SELECT SE 0,41%  ALLIANZ SE-REG 0,20 %
Cesky statni dluhopis 2.5% 8/28 2,49%  EATON CORPPLC 0,39 %  UTILITIES SELEC SPDR 0,20 %
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS 1,88%  AMAZON.COM INC 0,38 %  PFIZER INC-USD 0,19 %
Cesky statni dluhopis 12/24 135 1,83%  WELLS FARGO & CO 0,35%  KBC GROUP NV 0,18 %
LYXOR S&P 500 1,57 %  CAPGEMINI 0,35%  COGNIZANT TECH.S 0,16 %
ISHARES EDGE MSCI USA VALUE 1,54 %  ROCHE HLDG LTD ADR 0,34 %  CETFIN 1.25% 06/12/23 0,15 %
Cesky statni dluhopis 0.95% 5/30 1,27 %  LYXOR MSCI CHINA 0,33%  Nastroje penézniho trhu 20,06 %
SPDR MSCI EUROPE HEALTH CARE 125%  Cesky statni dluhopis 1.5% 04/40 0,33 %
Cesky statni dluhopis FRN 11/27 122%  CRHPLC-IRL 0,32 %
TECHNOLOGY SELECT 1,22%  LINDE PLC 0,31%
SPDR MSCI EUROPE CONSUMER STAPLES 1,13%  CONSUMER DISCRET SEL 0,31%
MICROSOFT CORP 170 %  BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG 0,30 %
Cesky statni dluhopis 6% 02/26 1,04 %  CONSUMER STAPLES 0,30 %
Cesky statni dluhopis 4.20% 12/36 1,00 %  Cesky statni dluhopis 0.45% 10/23 0,26 %
SPDR MSCI EUROPE FINANCIALS UCITS 0,97 %  SIEMENS AG-REG 0,25 %

Upozornéni: Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investiéni doporuceni ani analyzu investi¢nich prilezitosti ze strany kterékoli spole¢nosti ze skupiny
Amundi. Predchozi ani oc¢ekdvana 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, 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 prihlédnutim k vysledkiim hospodareni fondu. Vynos
u cizoménovych investi¢nich nastroji maze kolisat v ddsledku vykyvi mé&nového kurzu. Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zdkaznika a mdze se ménit. Uplné
nazvy podilovych fondl, detailni pfehled vykonnosti, informace o rizicich, véetné rizik vyplyvajicich ze zaméreni 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. Zadna ze spoleénosti ze skupiny Amundi (véetné CPR a First Eagle) neptijimaji
zadnou pfimou ani nepfimou odpovédnost, kterd 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 materidlu nebudou kopirovany, reprodukovany, upravovany, prekladany nebo rozsirovany 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 povazovéna za nezakonnou. Tyto materidly nebyly schvaleny regulatorem financniho trhu. Tyto materidly nejsou uré¢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.



