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KB Akciovy ucastnicky fond

Mésiéni komentaF Amundi k 31. 12. 2024

Vykonnost fondu:

Prosincovy vyvoj na akciovych trzich byl pfevazné negativni a hodnota fondu tak v uplynulém mésici
poklesla 0 2,24 %. Za cely rok 2024 ale vyvoj zlstal ve vyrazném plusu, kdyz hodnota vzrostla o0 9,4
% a fond tak navazal na Usp&3ny rok 2023 (+16,7 %). Déni v prosinci bylo ovlivnéno predevsim
zasedanim americké centralni banky (Fed), kde sice v souladu s ocekdvanim doslo ke snizeni sazeb
0 25bb, celkovy ton byl ale jasné jestfabi, a tedy ve prospéch pomalejSiho budouciho snizovani
sazeb. To negativné dopadlo zejména na americky akciovy trh a index S&P 500 v prosinci oslabil o
2,4 %. Za cely rok 2024 ale hodnota tohoto indexu vzrostla 0 23,3 % a za poslednich Sest let jde jiz o
paty rok s dvoucifernym rlistem. Evropské akcie zaznamenaly v prosinci o néco lepsi vykon a index
MSCI Europe tak ztracel jen 0,5 %. V celorocnim vyjadreni evropské akcie za vyvojem ve Spojenych
statech vyrazné zaostaly, kdyZ si pfipsaly ,jen” 5,8 %. Kromé slabsiho ekonomického ristu se
negativné projevila zejména menSi expozice evropskych firem na témata okolo umélé inteligence.
Akcie na rozvijejicich se trzich v prosinci mirné ztracely (-0,1 %), i zde ale zUstal celoro¢ni vysledek
kladny, kdyZ index MSCI Emerging Markets béhem roku 2024 posilil o 5,1 %. Ve srovnani s
kompozitnim indexem relevantnich akciovych trhd zaznamenal fond béhem prosince o0 0,7 % slabsi
vykonnost, a to zejména kvlli podvazeni u nejvétsich americkych firem, jejichz hodnota v uplynulém
mésici na rozdil od vétSiny trhu rostla.

OD ZALOZENI

Vykonnost  9,37%  -2,24% -2,27% 1,41% 937% 27,63% 13,26% 65,92%

Investice s pozitivnim vlivem: Nastroje penézniho trhu.

Investice s negativnim vlivem: Akciové investice.

Zmény v portfoliu:

V prosinci jsme provedli nékolik zmén, kdy jsme navySovali podil akciové slozky, ktery se tak nyni
nachazi na neutralni drovni (90 %). V ramci téchto zmén jsme redukovali podvazeniv regionu Evropy
a rozvijejicich se trhi. Na rozvijejicich se trzich jsme prikoupili indexovy fond ETF Amundi - Emerging
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Markets ex China a pFibliZili se tak neutralni Grovni. V Evropé jsme pfikoupili akcie spole¢nosti BMW
a Compagnie Financiere Richemont (obé zboZi dlouhodobé spotieby), spolu se spole¢nostmi
Prudential, Deutsche Borse, BNP Paribas a Allianz (vSe financni sektor). Zarover jsme do portfolia
nove koupili ETF Xtrackers - MSCI Europe Small Cap, zaméreny na akcie menSich evropskych firem.
I pres navyseni podilu ale z{stdvdme v ramci Evropy nadéle mirné podvazeni a vyssi podil akcif
naopak udrzujeme ve Spojenych statech.

Vyvoj investic v portfoliu

Akcie (90 % portfolia):

I pfes mirnou prosincovou korekci z{stdva nalada na akciovém trhu optimistickd, kdy investofi
ocekavaji pokracujici ekonomicky rlst ve Spojenych statech i v Evropé. To predstavuje pro trhy
pozitivni scénar, kdy by rostouci ekonomika méla prispivat k pokracujicimu rlstu zisk{ u firem a ve
vysledku i k rdstu cen jejich akcii. Na druhou stranu podle nés tento stav mUze prispivat ke vzniku
prehnanych ocekavani u vybranych sektor( a firem, kde jakékoliv zklamani v rdmci zverejiiovanych
vysledkd mUzZe vést k vyraznym propaddim cen téchto akcii. I nadéle proto preferujeme atraktivné
ohodnocené firmy, které by mély téZit ze soucasného makroekonomického prostfedi a naopak
zUstavame podvazeni u vétsiny titull v raémci tzv. Magnificent 7.

Bé&hem prosince jsme provedli nékolik zmén, kdy jsme navySovali podil akciové slozky, ktery se tak
nyni nachazi na neutralni Grovni (90 %). V ramci téchto zmén jsme redukovali podvazeni v regionu
Evropy a rozvijejicich se trhd. Na rozvijejicich se trzich jsme pfikoupili ETF Amundi - Emerging
Markets ex China a priblizili se tak neutralni Urovni. V Evropé jsme prikoupili akcie spole¢nosti BMW
a Compagnie Financiére Richemont (obé zbozi dlouhodobé spotfeby), spolu se spole¢nostmi
Prudential, Deutsche Borse, BNP Paribas a Allianz (vSe financni sektor). Zaroven jsme do portfolia
noveé koupili ETF Xtrackers - MSCI Europe Small Cap, zaméreny na akcie menSich evropskych firem.
I pres navyseni podilu zlstavame v rdmci Evropy nadéle mirné podvazeni a vyssi podil akcii naopak
udrZzujeme ve Spojenych statech. V rdmci sektor( zlstdvdme nejvice nadvazeni ve finan¢nim
sektoru a ve zdravotnictvi, nejvétSi podvazeni pak udrzujeme v energetickém, petrochemickém a
technologickém sektoru.

V nasledujicich mésicich budou ceny akcii ovliviiovany nejaktualnéjsimi makroekonomickymi daty,
zasadni roli bude hrat i geopoliticky vyvoj. Kromé nejistoty ohledné dalSich krokd nastupujiciho
prezidenta Donalda Trumpa predstavuje riziko i koncentrace firem zejména na americkém
akciovém trhu - pét nejvétSich americkych firem tvorfi témér 30 % celkové vahy indexu S&P 500.
Celkové tak podil akcii udrzujeme v blizkosti neutraini Grovné, zstavame ale podvazeni u vétsiny z
nejvétSich americkych firem a naopak preferujeme spolecnosti s niz8i trzni kapitalizaci, kde
ocekavame narUst ziskovosti.

Nastroje penézniho trhu (10 % portfolia):

V druhé poloviné prosince probé&hlo posledni mé&nové-politické zasedani Ceské narodni banky v roce
2024. V souladu s nasim odhadem rozhodla bankovni rada o ponechani sazeb na soucasnych
Grovnich a z&kladni Grokova sazba tak setrvala na 4,00 %. Pro rok 2025 si Ceska narodni banka
nechala prostor ke snizovani sazeb, kdy na nejblizSim zasedani (6. Unora) bude podle guvernéra
Michla opét rozhodovat mezi variantou stability a snizenim sazeb. Celkové v roce 2025 ocekavame
dalSi uvolfiovani ménové politiky, ale jiz vyrazné pomalejSim tempem neZ béhem roku 2024, kdy
sazby poklesly kumulativné o 275bb. Na konci roku tak o¢ekavame zakladni urokovou sazbu okolo
3,5 %.
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Upozornéni:

Uvedené informace nepfedstavuji nabidku, poradenstvi, investicni doporuceni ani analyzu
investiCnich pfileZitosti ze strany kterékoli spolecnosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani o¢ekavana
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
vysledkdm hospodareni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich nastrojd mize kolisat v disledku
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 spoleénosti 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 %
SPDR TRUST SERIES 1 5,42 %
ISHARES CORE S&P 500 5,23 %
A-I MSCI EUROPE 4,35 %
Am Stoxx Eur600 3,18 %
Amundi SP 500 2,89 %
Amu MSCI Emerg Mkt Ex Chn 2,49 %
MICROSOFT CORP 2,22 %
ISHARES EDGE MSCI USA VALUE 2,07 %
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS 2,03 %
ALPHABET INC CL A 1,94 %
AMUNDI S&P 500 EW ESG LEADERS 1,88 %
AMAZON.COM INC 1,56 %
SPDR MSCI EUROPE FINANCIALS 1,40 %
BANK OF NEW YORK MELLON CORP 1,26 %
CISCO SYSTEMS INC 1,16 %
AMUNDI RUSSELL 2000 1,09 %
NVIDIA CORP 1,08 %
APPLE INC 1,06 %
WELLS FARGO & CO 1,06 %
INTL BUSINESS MACHINES CORP 0,99 %
DEUTSCHE BOERSE AG 0,91 %
SCHNEIDER ELECT SE 0,91 %
COLGATE-PALMOLIVE CO 0,90 %
ASTRAZENECA GBP 0,88 %
NOVO NORDISK A/S-B XETRA 0,87 %
KBC GROUP NV 0,85 %
PUBLICIS GROUPE SA 0,84 %
Amundi MSCI China 0,83 %
AM JPX-NIKKEI 400 0,82 %
SANOFI - PARIS 0,81 %
SIEMENS AG-REG 0,79 %
BNP PARIBAS 0,78 %
COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN 0,78 %
VISA INC-CLASS A SHARES 0,76 %
AMUNDI MSCI CHINA ATI 0,75 %
HOME DEPOT INC 0,75 %
BAKER HUGHES A GE CO 0,73 %
ALLIANZ SE-REG 0,71 %
SALESFORCE COM 0,71 %
Franklin FTSE India 0,68 %
PRYSMIAN SPA 0,67 %

RTX CORP 0,67 %
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SCHWAB (CHARLES) CORP

WALT DISNEY CO/THE

AMUNDI MSCI EM ASIA
INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL
ABBOTT LABORATORIES
ADVANCED MICRO DEVICES

DB X-TR MSCI SM CAP-EUR
NATIONAL GRID PLC

SMITH & NEPHEW PLC

CIE FINANCIERE RICHEMO-A REG
SONOVA HOLDING

NESTLE SA-REG

BUREAU VERITAS
INTERCONTINENTAL EXCHANGE INC
AIR PRODUCTS & CHEMI
DANAHER CORP

RELX PLC

PRUDENTIAL PLC

DANONE

KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE
AMERICAN TOWER CL A
INFINEON TECHNOLOGIES AG
AERCAP HOLDINGS NV
CAPGEMINI SE

BECTON DICKINSON

LINDE PLC

ESSILORLUXOTTICA
KONINKLIJKE KPN NV

LONZA GROUP AG-REG

TECK RESOURCES-B USD

KRAFT HEINZ CO/THE

RECKITT BENCKISER GROUP PLC
SHELL PLCEUR

TRUIST FINANCIAL CORP
BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG
KERRY GROUP PLC-A

CDW CORP/DE

ADOBE INC

CEZ AS

AMUNDI MSCI EM LATIN AMERICA
ASML HOLDING NV

ORSTED A/S-UNSP ADR
WHITBREAD PLC

AKZO NOBEL N.V.

HOWDEN JOINERY GRP

0,67 %
0,67 %
0,65 %
0,65 %
0,64 %
0,62 %
0,61 %
0,61 %
0,60 %
0,58 %
0,58 %
0,57 %
0,56 %
0,56 %
0,54 %
0,54 %
0,53 %
0,52 %
0,51 %
0,51 %
0,50 %
0,50 %
0,49 %
0,49 %
0,48 %
0,48 %
0,47 %
0,47 %
0,47 %
0,46 %
0,45 %
0,45 %
0,45 %
0,45 %
0,44 %
0,44 %
0,43 %
0,41 %
0,41 %
0,40 %
0,39 %
0,39 %
0,39 %
0,38 %
0,37 %
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PFIZER INC

COGNIZANT TECH.S
MICHELIN (CGDE)

DEERE & CO

VERTEX PHARMACEUTIC
ORGANON & CO

ISHARES SUST MSCI EM SRI
KION GROUP AG

STANLEY BLACK&DECKER INC
MONCLER SPA
SCHLUMBERGER LTD
COMCAST CORP-CLASS A
ERSTE GROUP BANK AG
ING GROEP NV
STELLANTIS

FRANK LIB KOREA

LAS VEGAS SANDS CORP
TOTALENERGIES SE PARIS
NESTE QY]

NEXI SPA

NORILSK NICKEL PJSC-ADR DELISTED

Nastroje penézniho trhu

0,37 %
0,36 %
0,36 %
0,35%
0,35 %
0,34 %
0,33%
0,30 %
0,30 %
0,27 %
0,25%
0,24 %
0,24 %
0,24 %
0,23 %
0,22 %
0,22 %
0,18 %
0,13 %
0,11 %
0,00 %
10,08 %



