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P Hodnota fondu se ve druhém é&tvrtleti zvysila o 0,36 %, kdy se podarilo odmazat ztraty ze zacatku ctvrtleti plynouci

ze setrvacnéjsi inflace ve Spojenych statech.

P Robustni ekonomicky vyhled spolu se silnymi hospodaiskymi vysledky firem a optimistickymi pfredpoklady ohledné
umélé inteligence pfFevazil nad oc¢ekavanim pomalejsiho tempa snizovani urokovych sazeb.

P> | nadéle zdstavame obezfFetni ohledné ocenéni nejvétsich akciovych titult, kdy ve vétsiné spoleénosti
z tzv. Magnificent 7 setrvava nas podil pod neutrdlni hodnotou.

» Druhé cCtvrtleti letoSniho roku odstartovala na akciovych trzich
korekce, kterd byla reakci na opakované prekvapeni ze strany
americké inflace. Ta v nékolika po sobé nasledujicich mésicich
pfekonala odhady analytikl a prispéla tak k vyraznému Ustupu
oc¢ekavani ohledné rychlosti snizovani sazeb. Jiz koncem dubna
ale napéti na akciovém trhu zacalo ustupovat a zbytek ctvrtleti
byl opét ve znameni rlstu. Z makroekonomickych dat byla pro
opétovny rlst zasadni predevsim C&isla prichazejici z americké
ekonomiky. Ta ukazuji, ze nejvétsi svétova ekonomika se nacha-
zi v dobré formé, zdroven vsak nedochazi k dalsi akceleraci,
kterd by podporovala inflaéni tlaky. To nasledné potvrdil
i dubnovy a kvétnovy udaj o vyvoji cen. Pozitivné prekvapily
i zverejhované vysledky firem za letosni prvni kvartal, kdy
v rdmci amerického indexu S&P 500 prekonalo oc¢ekavani analy-
tikG ohledné ziskovosti témér 400 z 500 zahrnutych firem
a i diky tomu index S&P 500 v druhém ctvrtleti posilil o 4,2 %.
Evropsky trh reprezentovany indexem MSCI Europe si za stejné
obdobi pripsal 1,3 %, kdy za relativné slabsim vykonem stoji,
mimo jiné, neCekané vyhlaseni predcasnych voleb ve Francii.
Index rozvijejicich se trh MSCI Emerging Markets pak zpevnil
0 5,0 %, pfedevsim diky silnému rdstu indického a tchajwanské-
ho akciového trhu.

» Zasadnim tématem na trzich i nadale zGstadva uméla inteligence
(Al), diky ¢emuz akcie rady predevsim velkych americkych
spole¢nosti zaznamenaly v uplynulych mésicich vyrazny rust.
Domnivame se, ze nelze vyloucit, Zze pozitivni dopady plynouci
z umélé inteligence se vyznamnéji projevi az s urcitym zpozdé-
nim. U fady firem pak hrozi riziko, Ze rozsah téchto benefitd
zaostane za aktudlnim ocekavanim investorl. Soucasné valuace
u nékterych velkych technologickych spole¢nosti dle naseho
nazoru nereflektuji tato rizika a ocenuji pozitivni scénar, kdy
rozsiteni umélé inteligence v kratkém horizontu pfrispéje
k silnému nardstu produktivity a k vyraznému ekonomickému
rastu. Zastdvame proto obezfetni a preferujeme i nadale kvalit-

» Vykonnost fondu k 30. 6. 2024
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1rok 14,60 %
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ni hodnotové spole¢nosti, které dokazi i v nasledujicich letech
dorucit stabilni rdst ziskd.

Kombinace vyse zminénych faktorl je dlvodem pro nds
pretrvavajici selektivni pfistup pfi stavbé portfolia, zalozeny na
detailni fundamentalni analyze. V prabé&hu uplynulého &tvrtleti
jsme pak pokracovali v navysovani podilu akcii, ktery se na konci
druhého kvartalu pohyboval v tésné blizkosti neutralni vahy (90
%). V pripadé zajimavych prilezitosti jsme pripraveni tento podil
i nadale navysSovat.

V uplynulém ctvrtleti jsme délali zmény napfi¢ portfoliem, které
reflektovaly doporuceni nasich analytikd na zdkladé detailni
fundamentadlni analyzy. Na zacatku ctvrtleti Slo napriklad
o nakup indexového fondu ETF Franklin FTSE India, jehoz
hodnota od nakupu vzrostla o vice jak 10 % a diky ¢emuz fond
benefitoval z rlstu indického akciového trhu. Velkou ¢ast
nakupl jsme pak provedli na evropském akciovém trhu, ktery
dle naseho ndzoru v soucasné dobé nabizi zajimavéjsi valuace
a soucasné by meél tézit z postupného ekonomického oziveni
a rychlejsiho snizovani sazeb. Za zminku stoji, ze Slo hlavné
o navyseni podilu britskych akcii, kdy proti konci prvniho kvarta-
lu je jejich podil v portfoliu zhruba o 2 p.b. vy$si. | nadale pak
zUstdvame obezfetni zejména ohledné technologického sekto-
ru, ktery sice tvofi nejvétsi absolutni ¢ast v rdmci portfolia, vaci
relevantnim indexm jde ale zdroven o nejvice podvazeny
segment. Nejvice nadvazené pak udrzujeme sektory zdravotnic-
tvi a financi.

V pribéhu druhého ctvrtleti doslo spolu s nardstem akciové
slozky i k mirnému snizeni podilu nastrojd penézniho trhu.
| nadale se jednd o dulezitou slozku portfolia, kterd dovoluje
fondu flexibilitu a sou¢asné generuje vynos v blizkosti souasnée
2tydenni repo sazby CNB. Ta po dalsich dvou snizenich o 50bb
klesla ke konci ¢ervna na 4,75 %.

» Historickd vykonnost fondu
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» Slozeni portfolia podle typu aktiv

® Akcie
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* Hodnota derivatl je soucasti nastrojl penézniho trhu

» Slozeni portfolia podle ratingu - dluhopisy a penézni trh
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* Rozdéleni dle ratingu se fidi tzv. ,,second best?* metodikou dle
ratingového c¢lenéni Standard & Poor's

Nejvyznamnéjsi pozice v portfoliu (vztazeno k hodnoté

» Geografické rozlozeni investic
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* Geografické rozlozeni investic se Fidi metodikou Risk Country’

» Slozeni portfolia podle sektort

Informacni technologie
Finance

Zdravotni péce

Prdmysl

Zbozi dlouhodobé spotreby
Komunikaéni sluzby

Zbozi kratkodobé spotreby
Materidly

Petrochemie

Energetika

Nemovitosti

2,5%
1,3 %

6,7 %
6,4 %

3,8%
3,5%

11,1 %

8,6 %

16,9 %
15,4 %

13,3 %

0

3

6

9

12

* Sektorové rozdéleni je ¢lenéno dle metodiky MSCI GICS

portfolia)

Vahav %

Revezni repo operace 6,7 %
Uty v bankach 4,9 %
SPDR TRUST SERIES 1 4,1%
ISHARES CORE S&P 500 3,5%
A-I MSCI EUROPE 3,3%
Amundi SP 500 2,7 %
Am Stoxx Eur600 2,5%
MICROSOFT CORP 2,2 %
Amundi MSCI Emerging Mkt Ex China 2,0 %
ALPHABET INC CL A 2,0 %

"Metodika Risk Country se fidi 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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» Slozeni portfolia

SPDR TRUST SERIES 1 4,0 % BAKER HUGHES A GE CO 0,73%  APPLE INC 0,47 %
ISHARES CORE S&P 500 3,47 %  ABBOTT LABORATORIES 0,71%  TRUIST FINANCIAL CORP 0,47 %
A-I MSCI EUROPE 3,30 %  AMUNDI MSCI EM ASIA 0,71%  AKZO NOBEL N.V. 0,46 %
Amundi SP 500 2,74 % DANAHER CORP 0,717%  WHITBREAD PLC 0,46 %
Am Stoxx Eur600 253%  SMITH & NEPHEW PLC 0,71% KION GROUP AG 0,45 %
MICROSOFT CORP 215%  AMUNDI MSCI CHINA 0,70 %  CIE FINANCIERE RICHEMO-A REG 0,44 %
Amundi MSCI Emerging Mkt Ex China 2,01 % CISCO SYSTEMS INC 0,70 % KERRY GROUP PLC-A 0,44 %
ALPHABET INC CL A 2,00%  ALLIANZ SE-REG 0,69 % PFIZER INC 0,43 %
ISHARES EDGE MSCI USA VALUE 1,94 %  ASML HOLDING NV 0,69% CEZAS 0,41 %
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS 1,91 % RTX CORP 0,69%  COGNIZANT TECH.S 0,38 %
AMUNDI S&P 500 EW ESG LEADERS 1,90 % INFINEON TECHNOLOGIES AG 0,67 % MONCLER SPA 0,38 %
NOVO NORDISK A/S-B XETRA 1,73 % CDW CORP/DE 0,66 %  SCHLUMBERGER LTD 0,38 %
SPDR MSCI EUROPE FINANCIALS 127 %  SONOVA HOLDING 0,66 % DEERE & CO 0,37 %
AMAZON.COM INC 1,26 %  TECK RESOURCES-B USD 0,66 %  STANLEY BLACK&DECKER INC 0,36 %
ASTRAZENECA GBP 1,25%  AMERICAN TOWER CL A 0,65%  STELLANTIS 0,35 %
COLGATE-PALMOLIVE CO 117 % RELX PLC 0,65 % FRANK LIB KOREA 0,34 %
BANK OF NEW YORK MELLON CORP 116 %  SALESFORCE COM 0,64 % BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG 0,31 %
SCHNEIDER ELECT SE 1,06 % CAPGEMINI SE 0,62 % ING GROEP NV 0,31 %
PUBLICIS GROUPE SA 1,00 % INTERCONTINENTAL EXCHANGE INC 0,62%  COMCAST CORP-CLASS A 0,30 %
AM MSCI USA ESG LEADERS 0,98 %  SHELLPLC 0,62 % ISHARES SUST MSCI EM SRI 0,26 %
ADVANCED MICRO DEVICES 0,97 % BUREAU VERITAS 0,61 % HEALTH CARE SEL SECT 0,24 %
SANOFI 0,97%  ADOBEINC 0,60 % ERSTE GROUP BANK AG 0,22 %
NVIDIA CORP 0,94 % KONINKLIJKE KPN NV 0,60 % LAS VEGAS SANDS CORP 0,22 %
WELLS FARGO & CO 0,92 % LINDE PLC 0,60 % NESTE OYJ 0,22 %
INTL BUSINESS MACHINES CORP 0,91%  AIR PRODUCTS & CHEMI 0,59%  TOTALENERGIES SE PARIS 0,20 %
SIEMENS AG-REG 0,91 % BECTON DICKINSON 0,59 %  UTILITIES SELEC SPDR 0,16 %
AM JPX-NIKKEI 400 0,88 % ORGANON & CO 0,58 % NEXI SPA 0,15 %
KBC GROUP NV 0,88 %  AERCAP HOLDINGS NV 0,57%  CONSUMER STAPLES o1 %
NESTLE SA-REG 0,84 % KRAFT HEINZ CO/THE 0,57 % NORILSK NICKEL PJSC-ADR DELISTED 0,00 %
BNP PARIBAS 0,82 % KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE 0,56 % Nastroje penézniho trhu 10,51 %
COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN 0,82 % ORSTED A/S-UNSP ADR 0,56 %

DEUTSCHE BOERSE AG 0,80 %  AMUNDI MSCI EM LATIN AMERICA 0,54 %

HOME DEPOT INC 0,79 % LONZA GROUP AG-REG 0,51 %

LYXOR MSCI CHINA 0,79 % NATIONAL GRID PLC 0,51 %

SCHWAB (CHARLES) CORP 0,79 % ESSILORLUXOTTICA 0,50 %

Franklin FTSE India 0,77 % MICHELIN (CGDE) 0,50 %

PRYSMIAN SPA 0,77 % PRUDENTIAL PLC 0,50 %

VISA INC-CLASS A SHARES 0,77 % HOWDEN JOINERY GRP 0,49 %

INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL 0,75%  VERTEX PHARMACEUTIC 0,49 %

WALT DISNEY CO/THE 0,74 % RECKITT BENCKISER GROUP PLC 0,48 %

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.



