KB Vyvazeny
ucastnicky fond

se snizovanim sazeb v zahranici.

> Treti Ctvrtleti letosniho roku prineslo na akciové trhy zvysenou miru
kolisani, zejména v reakci na slabsi data z amerického trhu prace. Mira
nezaméstnanosti v prUbéhu tfetiho kvartdlu vystoupala nad 4 %
a vzrostla tak na nejvyssi urovné od roku 2021. V dusledku toho
investori zacali ocekavat rychlejsi snizovani sazeb, coz v zaveéru Ctvrtle-
ti potvrdila americka centralni banka (Fed), kterd odstartovala cyklus
uvolfnovani ménové politiky. Pristoupila pfitom hned k razantnéjsimu
nez vétsinové ocekdvanému snizeni, a to o 50bb. Vyhled na rychlejsi
snizovani sazeb, pokracujici rast ekonomiky a stale silné hospodafské
vysledky spole¢nosti ve vysledku uklidnily obavy a index S&P 500 ve
tretim Ctvrtleti posilil o 5,8 %. Evropsky trh reprezentovany indexem
MSCI Europe si za stejné obdobi pfipsal 2,4 %. Index rozvijejicich se trha
MSCI Emerging Markets si pak v prabéhu tfetiho ctvrtleti pripsal 8,8 %,
a to zejména diky oznadmenym vladnim opatfenim na podporu ekono-
miky v Ciné.

» Ceské statni dluhopisy maji za sebou silny kvartal, kdy ve tretim &tvrtle-
ti doslo k narlstu cen nap¥i¢ splatnostmi. Pozitivné tentokrat pusobilo
domaéci i zahrani¢ni déni, kde se projevoval predevsim posun ocekavani
ohledné dalsiho postupu centrdlnich bank ve sméru rychlejsiho
snizovani sazeb. V piipadé Ceské narodni banky pomohl pokles inflace
k 2% cili, u kterého se meziro¢ni mira pohybovala i v pribé&hu celého
tretiho Ctvrtleti. Dynamika rdstu mezd soucasné zaostala za ocekava-
nim, coz spolu s pouze pozvolnym ozivenim domaci poptdvky prispélo
k tlumeni proinflacnich rizik v ceské ekonomice. Bankovni rada tak
pokracovala ve snizovani sazeb, byt jak na srpnovém, tak zarijovém
o 25bb. Pozitivné na ceny c&eskych vladnich dluhopisd dopadalo
i zahrani¢ni déni, a to zejména zminény vyvoj ve Spojenych statech.
Index ¢eskych statnich dluhopist se splatnosti 1az 10 let (index Bloom-
berg Barclays) tak ve tretim ctvrtleti posilil 0 3,7 %.

> Vykonnost fondu k 30. 9. 2024

Pozitivni vyvoj na akciovych a dluhopisovych trzich vedl ve tFetim ¢tvrtleti k nartstu hodnoty fondu o 2,47 %.

I pfes slabSi ¢isla z amerického trhu prace prevazil pretrvavajici optimismus ohledné dalSiho ekonomického
vyvoje podpofeny zahajenim cyklu sniZovani urokovych sazeb americkou centrdini bankou.

Ceny ¢eskych statnich dluhopisti pozitivné ovlivnil pokracujici cyklus sniZovani sazeb ze strany CNB spolu

v

3 mésice 2,47 %
1 rok 14,40 %
3 roky 13,98 %
Od zalozeni (24.1. 2013) 34,12 %

Hodnota vlastniho kapitalu 2 417 208 170 K¢

Celkovy pocet jednotek fondu 1802 246 877

Hodnota jednotky fondu 1,3412
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VysSi riziko
Vyssi potencidlni vynos

NiZSi riziko (ne bez rizika)
Nizsi potencidlni vynos

> Vyvoj cen akcii je i nadale z velké miry ovliviiovan nejaktudlnéjsimi

makroekonomickymi daty, a to zejména ze Spojenych statd. Po 14
mésicich od posledniho zvyseni zahgjil Fed cyklus uvolfiovani ménové
politiky, kdyz snizil hlavni irokovou sazbu o 50bb do rozpéti 4,75 % -
500 % a naznacil ochotu pokracovat ve snizovani i na nejblizsich
zasedanich. Otazkou je nyni predevsim tempo, kdy v pFipadé pokracuji-
ciho zhorsovani podminek v americké ekonomice nelze vyloucit dalsi
snizovani ve zrychleném rezimu. To reflektuje i trzni ocekavani ohledné
dalsiho vyvoje sazeb. Zatimco na konci letosniho ¢ervna ocenovali
investori pokles americkych sazeb do poloviny roku 2025 mirné pod 4,5
%, v soucasné chvili predpokladaji sazby na urovnich pod 3,5 %.
S utlumenim inflace z poslednich mésicl Ize o¢ekavat, ze tempo bude
silné zaviset na nejaktualnéjsich datech z redlné ekonomiky. Podil akcii
v portfoliu se pohybuje v blizkosti neutrdlni drovné (45 %), podobné
jako na konci predchazejiciho kvartalu. Béhem tretiho Ctvrtleti jsme
v akciové ¢asti udélali jen jednu zasadnéjsi zménu, kdyz jsme nové
nakoupili indexovy fond ETF Amundi Russell 2000, ktery se sklada
z akcii mensich americkych firem. Ty by dle naseho ndzoru mély vice
benefitovat ze snizovani urokovych sazeb a postupného vyrovnani
tempa rastu ziskovosti na americkém trhu.

V dluhopisové casti portfolia jsme mirné navysili duraci do blizkosti
neutrdlni Urovné skrze nakup ¢eskych statnich dluhopist se sedmiletou
splatnosti (SD 1,2%/2031). V nasledujicich mésicich bude dluhopisovy
trh i nadale z velké miry ovlivhovan nejaktualnéjsimi domacimi
a zahraniénimi makroekonomickymi daty. Z Ceska pUljde predevéim
o data ohledné inflace, vyvoje mezd a rlstu HDP. Vzhledem k inflaci
v blizkosti inflacniho cile a stédle utlumené poptdvce doméacnosti
predpokladame, ze CNB pfistoupi i na listopadovém zasedani ke snizeni
sazeb. V zavéru roku pak ocekdvame kratkodoby narlst meziroéni
inflace do blizkosti 3 %, kdy konkrétni podoba nejaktudlnéjsich dat
patrné rozhodne o tom, zda jesté v prosinci zdkladni sazba poklesne ¢i
nepoklesne pod uUroven 4 %. Ze zahrani¢nich cisel budou zasadni,
podobné jako u akcii, predevsim statistiky z amerického trhu prace
a data ohledné spotfeby a miry Uspor u domacnosti.

» Historickd vykonnost fondu
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» Slozeni portfolia podle typu aktiv » Geografické rozlozeni investic
@ Dluhopisy @ Ceska republika
@ Akcie @ severni Amerika

. Nastroje penézniho trhu . Evropa
@ Rozvijejici se zemé

@ ostatni

* Hodnota derivatl je soucasti nastroju penézniho trhu * Geografické rozlozeni investic se Fidi metodikou Risk Country’

» Slozeni portfolia podle ratingu - dluhopisy a penézni trh » Slozeni portfolia podle sektort
AA- 49,8 % Informacni technologie 9,0 %
Finance 8,4 %
At Zdravotni péce
Pramysl
A Zbozi dlouhodobé spotreby
Zbozi kratkodobé spotreby
BBB Komunikacni sluzby
Materidly
BB 0,4 % Petrochemie
Energetika
NR | 0,2% Nemovitosti
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* Rozdéleni dle ratingu se Fidi tzv. ,second best?* metodikou dle * Sektorové rozdéleni je ¢lenéno dle metodiky MSCI GICS

ratingového ¢lenéni Standard & Poor's

Nejvyznamnéjsi pozice v portfoliu (vztazeno k hodnoté portfolia)

Reverzni repo operace 171 %
Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 6,2%
Am Stoxx Eur600 53 %
Uty v bankach 53%
A-1 MSCI EUROPE 53%
SPDR TRUST SERIES 1 5,0%
Cesky statni dluhopis 1% 6/26 4,9 %
ISHARES CORE S&P 500 4,7 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 42 %
Cesky statni dluhopis 0.25% 2/27 3,4%

"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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Cesky statni dluhopis 1.2% 03/31 6,24 % HEALTH CARE SEL SECT 0,66 % CEZAS 0,20 %
Am Stoxx Eur600 532%  AMMSCI USA ESG LEADERS 0,65%  TOTALENERGIES SE PARIS 0,20 %
A-I MSCI EUROPE 531%  AMUNDI RUSSELL 2000 0,61 % BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG 0,19 %
SPDR TRUST SERIES 1 501%  Amundi MSCI Emerging Mkt Ex China 0,53 % KBC GROUP NV 0,18 %
Cesky statni dluhopis 1% 6/26 491%  AM JPX-NIKKEI 400 0,47 %  COGNIZANT TECH.S 0,16 %
ISHARES CORE S&P 500 4,66 %  AMAZON.COM INC 0,47 %  STELLANTIS 0,16 %
Cesky statni dluhopis 2% 10/33 417 % ISHARES SUST MSCI EM SRI 0,47 % PFIZER INC 0,13 %
Cesky statni dluhopis 0.25% 2/27 3,42 % INDUSTRIAL SELECT SE 0,45 % Nastroje penézniho trhu 22,58 %
Cesky statni dluhopis 0.05% 11/29 2,96 % CZGPX FRN 03/27 0,41%
Cesky statni dluhopis 5.75% 03/29 2,77 %  WELLS FARGO & CO 0,40 %
Cesky statni dluhopis 5% 09/30 2,22 %  AMUNDI MSCI CHINA Al 0,35 %
Cesky statni dluhopis 2.5% 8/28 2,14 % CAPGEMINI SE 0,35 %
Cesky statni dluhopis 1.25% 02/25 2,04 % LYXOR MSCI CHINA 0,34 %
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS 1,99 % LINDE PLC 0,33 %
Amundi SP 500 1,76 % COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN 0,32 %
Cesky statni dluhopis 4.20% 12/36 1,75 % CONSUMER DISCRET SEL 0,31 %
ISHARES EDGE MSCI USA VALUE 1,60 % Franklin FTSE India 0,30 %
TECHNOLOGY SELECT 1,37 % CONSUMER STAPLES 0,29 %
SPDR MSCI EURHC 1,29 %  SIEMENS AG-REG 0,26 %
MICROSOFT CORP 1,18 % ING GROEP NV 0,25 %
SPDR MSCI EUROPE FINANCIALS 116 %  ALLIANZ SE-REG 0,24 %
SPDR MSCI EUROPE CONSUMER STAPLES1,00 %  SHELL PLC EUR 0,24 %
FINANCIAL SELECT 0,97 % NETGAS FRN 01/28 0,24 %
AMUNDI S&P 500 EW ESG LEADERS 0,84 %  AMUNDI MSCI EM ASIA 0,22 %
ALPHABET INC CL A 0,76 % UTILITIES SELEC SPDR 0,21 %

Upozornéni: Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani analyzu investi¢nich prilezitosti ze strany kterékoli spole¢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, 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 pfihlédnutim k vysledkim hospodafeni 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 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. Zadna ze spoleénosti ze skupiny Amundi (véetné CPR a First Eagle) neptijimaji
zadnou primou 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 materidlu. 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 materidly nebyly schvaleny reguldtorem finanéniho trhu. Tyto materidly nejsou uréeny 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.



