KB Dluhopisovy ucastnicky fond

Mésiéni komentar Amundi k 30. 06. 2024

Vykonnost fondu:

Rust cen ¢eskych dluhopisu vedl k ¢ervnovému narustu hodnoty fondu o 0,85 %. Z domaciho déni byl
hlavnim hybatelem kvétnovy vysledek inflace, ktery po ne¢ekané vysoké dubnové mezirocni hodnoté
prekvapil v opaéném sméru a zaostal tak za ogekavanim analytikil. To otevielo Ceské narodni bance
prostor pro patrné posledni dvojnasobné snizeni sazeb v letoSnim roce, ¢ehoZz na svém ménoveé-
politickém zasedani bankovni rada vyuzila. Na dluhopisy s delSi splatnosti pak opét vice dopadalo
zahrani¢ni déni, kde optimismus ohledné klesajici americké inflace pfevazil nad vétsi opatrnosti
americké centralni banky (Fed). Ta podle oekavani nezménila vysi sazeb, zaroven v aktualizované
progndze pro letoSni rok naznacila ochotu snizit sazby jen jednou, proti pdvodné avizovanym tfem
snizenim. Trh i pfesto diky niz§imu vysledku kvétnové americké inflace a nékterym slabsim datim
ohledné spotfebitelské poptavky béhem Cervna spiSe rozvolnil sva oekavani a do konce roku sazi na
dvojnasobné snizeni sazeb, dohromady o 50bb. V uplynulém mésici tak rostly ceny (=klesaly vynosy)
¢eskych dluhopist napfi¢ splatnostmi, kdy o néco vétsi narlst zaznamenaly dluhopisy s delSi splatnosti.
Index Ceskych statnich dluhopist se splatnosti 1 az 10 let (index Bloomberg Barclays) béhem ¢ervna
posilil 0 1,1 %. Vzhledem k pfFetrvavajicimu duranimu podvazeni tak fond mirné zaostal za relevantnim
indexem.

OD ZALOZEN|

Vykonnost 0,52% 0,85% -0,12% 052% 6,17 % 1427% 4,03% 2,76 %

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

Zmény v portfoliu:

V Cervnu se vyraznéji nezménily vahy jednotlivych &asti portfolia, kdyz jsme nové pfichozi prostfedky do
fondu vyuZili k ndkupu korporéatniho dluhopisu spoleénosti Ceské drahy s pétiletou splatnosti (CESDRA
5,5 %/2029).

Vyvoj investic v portfoliu

Dluhopisy (78 % portfolia):

| v nasledujicich tydnech bude dluhopisovy trh ovliviiovan makroekonomickymi daty, které vstupuji do
rozhodovani centralnich bank. Kromé vysledkl inflace pujde zejména o data tykajici se ekonomického
ristu a vyvoje na trhu prace. Rostouci roli pak v nasledujicich mésicich bude hrat i politicky vyvoj v
hlavnich svétovych ekonomikach, kdy kromé voleb v nékterych ¢astech Evropy bude pro trh zasadni



zejména posun ocekavani ohledné vysledku blizicich se prezidentskych voleb v USA. ZvySenou
nejistotu proto reflektuje nase nastaveni, kdy dale udrZzujeme pramérnou duraci portfolia mirné pod
neutralni drovni. Z pohledu zmén jsme béhem &ervna do fondu nové nakoupili korporatni dluhopis
spolegnosti Ceské drahy s pétiletou splatnosti (CESDRA 5,5 %/2029). Pfi zohlednéni rizikovosti a
likvidity jde dle naSeho nazoru o kvalitni korporatni dluhopis, ktery by mél pfinést nadvynos proti statnim
dluhopistim. | nadale pak peclivé vyhodnocujeme déni na trhu a na zakladé atraktivity cen dluhopisu a
objemu nové pfichozich prostfedkl jsme pfipraveni provadét dalsi zmény v portfoliu.

Nastroje penézniho trhu (22 % portfolia):

V 8ervnu probéhlo letodni &tvrté ménové-politické zasedani Ceské narodni banky, které pfineslo snizeni
urokovych sazeb o 50bb. Z&kladni Urokova sazba tak poklesla na 4,75 %. Rozhodnuti nebylo jisté az
do posledni chvile, coz reflektuje i fakt, ze ¢ast ¢lenli bankovni rady hlasovala pro pomalejsi tempo
shizovani, a to o0 25bb. Do konce letosniho roku zbyvaji jesté 4 ménové-politicka zasedani, kde - jak
guvernér Michl indikoval - bude bankovni rada patrné rozhodovat mezi snizenim sazeb o 25bb a
pozastavenim cyklu uvolfiovani mé&nové politiky. Vzhledem ke stale vysoké inflaci ve sluzbach, relativné
rychlému ristu mezd a ocekavanému narGstu meziro¢ni inflace v zavéru letoSniho roku oéekavame

Upozornéni:

Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investiéni doporu¢eni ani analyzu investi¢nich
prilezitosti ze strany kterékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani ofekavana budouci
vykonnost nezaru€uje 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 vyluéné spoléhal na informace v tomto
dokumentu. Hodnota investice a pfijem z ni, mize stoupat i klesat a nejsou zaru€eny jak navratnost
investované cCastky, tak ani pfipadné vyplaceni dividendy. U dividendovych tfid rozhodne nebo
nerozhodne o vyplaceni dividendy za pfislusné obdobi pfedstavenstvo, a to s pfihlédnutim k vysledkim
hospodareni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich nastroji maze kolisat v dusledku vykyvu
ménového kurzu. Zdanéni zavisi vZzdy na osobnich pomérech zakaznika a miZze se ménit. Uplné nazvy
podilovych fond(, detailni prehled vykonnosti, informace o rizicich, v€etné rizik vyplyvajicich ze
zameéfeni na private equity investice, a dal$i informace jsou zvefejnény v ¢eském (Amundi CR) nebo
anglickém jazyce (Amundi AM) na www.amundi-kb.cz, www.amundi.cz ve statutech fondd, sdélenich
www.amundi-kb.cz, www.amundi.cz. Uvedené informace reflektuji nazor Amundi, jsou povazovany za
spolehlivé, nicméné neni garantovana jejich Uplnost, presnost nebo platnost. Zadna ze spoleénosti ze
skupiny Amundi (v€etné& CPR a First Eagle) nepfijimaji zadnou pfimou ani nepfimou odpovédnost, ktera
by mohla vzniknout v dusledku pouziti informaci uvedenych v tomto materialu. Uvedené spolecnosti
neni mozné volat jakymkoli zpiisobem k odpovédnosti za jakékoli rozhodnuti nebo za jakoukoli investici
ucinénou na zakladé informaci uvedenych v tomto materidlu. Informace uvedené v tomto materialu
nebudou kopirovany, reprodukovany, upravovany, pifekladany nebo rozsifovany mezi treti osoby bez
pfedchoziho pisemného souhlasu ani mezi subjekty v jakékoli zemi nebo jurisdikci, které by vyZzadovaly
registraci kterékoli spolecnosti ze skupiny Amundi nebo jejich produktl v této jurisdikci, nebo ve kterych
by mohla byt povazovana za nezdkonnou. Tyto materidly nebyly schvaleny regulatorem finan¢niho trhu.
Tyto materialy nejsou uréeny americkym osobam a nejsou zamysleny pro seznameni nebo pouziti
jakoukoli osobou, at' jiz se jedna o kvalifikovaného investora, Ci nikoli, z jakékoli zemé nebo jurisdikce,
jejichz zakony nebo predpisy by takovéto sdéleni nebo pouziti zakazovaly.



Priloha - prehled vS§ech pozic v portfoliu fondu:

Pozice Vahav %
Cesky statni dluhopis 2.75% 07/29 13,85 %
Cesky statni dluhopis 5.75% 03/29 11,15 %
Cesky statni dluhopis 4.9% 04/34 9,02 %
Cesky statni dluhopis 5.5% 12/28 8,10 %
Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 7,34 %
Cesky statni dluhopis 5% 09/30 5,58 %
Cesky statni dluhopis 2.5% 8/28 3,85 %
Cesky statni dluhopis 6% 02/26 3,77 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 3,19 %
Cesky statni dluhopis 1% 6/26 2,51 %
Cesky statni dluhopis 4.5% 11/32 2,18 %
Cesky statni dluhopis 0.25% 2/27 2,16 %
Cesky statni dluhopis 1.25% 02/25 1,64 %
CESDRA 5.5% 06/29 1,45 %
Cesky statni dluhopis 0.95% 5/30 1,08 %
Cesky statni dluhopis 2.4% 09/25 0,53 %
CZGPX FRN 01/29 0,24 %
NETGAS FRN 01/28 0,22 %
MRVNAF FRN 03/27 0,15 %
Cesky statni dluhopis 12/24 0,13 %
Cesky statni dluhopis 0.05% 11/29 0,12 %
Cesky statni dluhopis FRN 11/27 0,05 %
Cesky statni dluhopis 4.20% 12/36 0,03 %

Nastroje penézniho trhu 21,66 %



