KB Akciovy acastnicky fond

Mésiéni komentar Amundi k 30. 04. 2024

Vykonnost fondu:

Akciové trhy korigovaly rlst z pfedchazejicich mésicu, diky ¢emuz fond v dubnu oslabil o 2,55 %.
ocekavanim analytikl(. Zaroveri se nezda, Zze by dochazelo k vyraznéjSimu zpomalovani poptavky a i pfes
slabsi vysledek amerického HDP za prvni letoSni kvartal zUstavaji pfichazejici data nadale pomérné
robustni. To zvySuje riziko vySSi inflace i v nasledujicich mésicich. Trh tak znovu pfehodnotil sva
ocekavani ohledné dalSich kroki americké centraini banky (Fed), kdy proti konci bfezna investofi
predpokladaji pozdéjsi a pomalej$i snizovani sazeb. To vedlo k nartstu vynosu u vladnich dluhopisti a v
dasledku dopadlo i na ceny americkych akcii. Siroky americky index S&P 500 tak b&hem dubna ztratil 4,1
centralni bance zadcit snizovat sazby jizZ na zasedani v Cervnu. To spolu s mirné zlepSujicimi se daty
z ekonomiky eurozény vedlo k poklesu indexu MSCI Europe ,jen® 0 0,9 %. Mirné pozitivni vysledek pak
zaznamenal index MSCI Emerging Markets (+0,4 %), sledujici vyvoj akcii na rozvijejicich se trzich. Dafilo
se zejména cinskym tituldm, kdy pfichazejici data v ¢ele s vysledkem HDP za prvni kvartal naznacuji
postupné odrazeni ode dna. Vys$si podil nastrojii penézniho trhu nedokazal kompenzovat relativné horsi
priimérnou vykonnost vybranych titult a fond tak zaznamenal slabsi vykonnost ve srovnani s kompozitnim
indexem relevantnich akciovych trha.

OD ZALOZENI

Vykonnost 4,71% -255% 364% 1623% 14,42% 19,19 % 14,85 % 58,86 %

Investice s pozitivhim vlivem: Nastroje penézniho trhu.

Investice s negativnim vlivem: Akciové investice.

Zmény v portfoliu:

V dubnu doSlo k mirnému poklesu podilu akciove Casti, ktera se i nadale nachazi v blizkosti neutralni
hodnoty (90 %). Do portfolia jsme nové zafadili ETF Franklin FTSE India a akcie spole¢nosti Teck
Resources, Vertex Pharmaceuticals a Kraft Heinz. Zarover jsme navysili pozice ve spole€nostech
Microsoft a Nvidia. Z portfolia jsme naopak vyfadili akcie firem Constellation Brands, Hewlett Packard
Enterprise, Fedex a Freeport-McMoRan.

Vyvoj investic v portfoliu

Akcie (88 % portfolia):

Akcie v dubnu celily tlaku zejména ze strany rostoucich vynosua viadnich dluhopist, zasadni roli ovéem
hrala i probihajici vysledkova sezéna. V poslednich mésicich dochazelo k narlstu valuaci firem na pozadi
rostoucich o¢ekavani ohledné budoucich ziski a vysledky za prvni kvartal tento narativ vyraznéji



nevyvraci. Ke konci dubna zvefejnila vysledky zhruba polovina americkych firem zahrnutych v indexu
S&P 500, kdy téméF 80 % spolecnosti pfekonalo ocekavani analytikii ohledné ziskovosti, zhruba 60 %
pak pfekonalo oekavani ohledné vyse trzeb. O to negativnéji investofi reagovali na vysledky té&ch firem,
které zaostaly za ocekavanimi, zejména u nékterych velkych technologickych tituld. Proto i nadale
zUstdvame obezfetni a preferujeme selektivni pfistup pfi stavbé portfolia, zaloZzeny na detailni
fundamentalni analyze. Z pohledu alokace setrvava podil akciové €asti (88 %) mirné pod neutralni trovni,
kdy jsme pfipraveni vyuzit pfipadnych pfilezitosti pro navySovani akcii na ukor nastrojl penézniho trhu.
K nékolika zmé&nam jsme pfistoupili i bEhem dubna, kdy jsme do fondu nové zaradili indexovy fond ETF
Franklin FTSE India sledujici vyvoj na indickém akciovém trhu. Ten by mél i nadale benefitovat ze zmén
v globalnich dodavatelskych fetézcich a z vladnich reforem podporujicich ekonomicky rust. Z pohledu
jednotlivych tituld jsme do portfolia nové zafadili akcie spole¢nosti Teck Resources (materialy), Vertex
Pharmaceuticals (zdravotnictvi) a Kraft Heinz (zbozi kratkodobé spotfeby). Zaroven jsme pfistoupili k
navyseni pozic u technologickych spole¢nosti Microsoft a Nvidia, byt i nadale (tak jako u vétSiny
nejvétSich americkych spolecnosti) zGstava nase pozice v téchto firmach pod neutralni trovni. Kompletné
jsme pak vyprodali z fondu akcie spole¢nosti Constellation Brands (zbozi kratkodobé spotfeby), Hewlett
Packard Enterprise (technologie), Fedex (primysl) a Freeport-McMoRan (materidly). V ramci celkové
struktury fondu udrzujeme nejvétsi nadvazeni ve srovnani s relevantnimi indexy ve finanénim sektoru, a
to zejména u americkych titulld. Nejvice podvazeny naopak spolu s energetickym sektorem zUstava
technologicky sektor, coz reflektuje naSi opatrnost ohledné valuace nejvétSich firem na americkém
akciovém trhu.

Nastroje penézniho trhu (12 % portfolia):

Ocekavany pomalejsi pokles sazeb ve Spojenych statech mlze dopadnout i na vyvoj tuzemskych
urokovych sazeb, které tak proti pfedchazejicim odhadim trhu mohou klesat pomalejSim tempem. To v
uplynulych tydnech reflektoval posun trznich sazek, kdy pro konec roku investofi ocekavaji zakladni
arokovou sazbu CNB mezi 4,0-4,5 %, coz je v souladu i s nasim odhadem. Zasadni bude zejména vyvoj
inflace, kdy bankovni rada bude i nadale hledét pfedevSim na dynamiku cen ve sluzbach. Snizovani
urokovych sazeb tak patrné bude pokraCovat i béhem léta, kdy tempo bude zaviset na nejaktualnéjSich
makroekonomickych datech. V sou€asné chvili se jako pravdépodobné jevi zpomaleni tempa a
pokra¢ovani po standardnich krocich o 25bb.



Upozornéni:

Uvedené informace nepfedstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani analyzu investi¢nich
prilezitosti ze strany kterékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani ofekavana budouci
vykonnost nezaru€uje skuteénou vykonnost v budoucim obdobi. Pfed investici by klient mél provést
vlastni analyzu rizik z hlediska pravnich, dafiovych 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, mdze stoupat i klesat a nejsou zaru€eny 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 pfihlédnutim k vysledkim
hospodareni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich nastrojd muze kolisat v disledku vykyvi
ménového kurzu. Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zékaznika a mdze se ménit. Uplné nazvy
podilovych fond(, detailni pfehled 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 statutech fondd, sdélenich kli¢ovych
informaci, nebo prospektech fondu. Bliz§i informace ziskate na infocr@amundi.com nebo www.amundi-
kb.cz, www.amundi.cz. Uvedené informace reflektuji nazor Amundi, jsou povazovany za spolehlivé,
nicméné neni garantovana jejich Uplnost, pfesnost nebo platnost. Zadna ze spolegnosti ze skupiny
Amundi (v€etné CPR a First Eagle) nepfijimaji Zzadnou pfimou ani nepfimou odpovédnost, ktera by mohla
vzniknout v disledku pouziti informaci uvedenych v tomto materialu. Uvedené spole¢nosti neni mozné
volat jakymkoli zplisobem k odpovédnosti za jakékoli rozhodnuti nebo za jakoukoli investici u¢inénou na
zakladé informaci uvedenych v tomto materidlu. Informace uvedené v tomto materialu nebudou
kopirovany, reprodukovany, upravovany, prekladany nebo rozsifovany mezi tfeti osoby bez prfedchoziho
pisemného souhlasu ani mezi subjekty v jakékoli zemi nebo jurisdikci, které by vyZadovaly registraci
kterékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi nebo jejich produkta v této jurisdikci, nebo ve kterych by mohla
byt povazovana za nezakonnou. Tyto materialy nebyly schvaleny regulatorem finanéniho trhu. Tyto
materialy nejsou urCeny 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 %
SPDR TRUST SERIES 1 4,00 %
AMUNDI MSCI EUROPE 3,38 %
ISHARES CORE S&P 500 3,38 %
Amundi SP 500 2,66 %
Amundi Stoxx 600 2,58 %
ISHARES EDGE MSCI USA VALUE 2,03 %
Amundi MSCI Emerging Mkt Ex China 2,01 %
MICROSOFT CORP 1,99 %
AMUNDI S&P 500 EW ESG LEADERS 1,97 %
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS 1,92 %
ALPHABET INC CL A 1,87 %
NOVO NORDISK A/S-B XETRA 1,60 %
SPDR MSCI EUROPE FINANCIALS 1,29 %
AMAZON.COM INC 1,21 %
BANK OF NEW YORK MELLON CORP 1,17 %
COLGATE-PALMOLIVE CO 1,12 %
SCHNEIDER ELECT SE 1,05 %
ADVANCED MICRO DEVICES 1,02 %
WELLS FARGO & CO 1,00 %
AM MSCI USA ESG LEADERS 0,97 %
BNP PARIBAS 0,97 %
KBC GROUP NV 0,97 %
SIEMENS AG-REG 0,96 %
INTL BUSINESS MACHINES CORP 0,94 %
AMUNDI JPX-NIKKEI 400 0,88 %
COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN 0,88 %
NESTLE SA-REG 0,87 %
WALT DISNEY CO/THE 0,85 %
SCHWAB (CHARLES) CORP 0,84 %
LYXOR MSCI CHINA 0,83 %
VISA INC-CLASS A SHARES 0,82 %
HOME DEPOT INC 0,81 %
ROCHE HLDG AG-GENUSS 0,81 %
DEUTSCHE BOERSE AG 0,79 %
AMUNDI MSCI CHINA 0,77 %
ABBOTT LABORATORIES 0,76 %
CDW CORP/DE 0,76 %
Franklin FTSE India 0,75 %
BAKER HUGHES A GE CO 0,74 %
RTX CORP 0,74 %
TECK RESOURCES-B USD 0,74 %
ALLIANZ SE-REG 0,73 %
CISCO SYSTEMS INC 0,73 %
DANAHER CORP 0,73 %
INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL 0,73 %

SALESFORCE COM 0,73 %



KRAFT HEINZ CO/THE

PRYSMIAN SPA

AMUNDI MSCI EM ASIA

NVIDIA CORP

PUBLICIS GROUPE SA
CAPGEMINI SE

BUREAU VERITAS

INFINEON TECHNOLOGIES AG
AMUNDI MSCI EM LATIN AMERICA
SHELL PLC

LINDE PLC

BECTON DICKINSON
INTERCONTINENTAL EXCHANGE INC
SONOVA HOLDING

AMERICAN TOWER CL A

ORSTED A/S-UNSP ADR
KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE
SANOFI

KONINKLIJKE KPN NV

AIR PRODUCTS & CHEMI
ORGANON & CO

AERCAP HOLDINGS NV

LONZA GROUP AG-REG

ADOBE INC

KION GROUP AG
ESSILORLUXOTTICA

WHITBREAD PLC

HOWDEN JOINERY GRP
PRUDENTIAL PLC

RECKITT BENCKISER GROUP PLC
TRUIST FINANCIAL CORP

KERRY GROUP PLC-A

VISTRY GROUP PLC

MONCLER SPA

SMITH & NEPHEW PLC

CEZAS

VERTEX PHARMACEUTIC
IBERDROLA SA

STANLEY BLACK&DECKER INC
CIE FINANCIERE RICHEMO-A REG
DEERE & CO

PFIZER INC

SCHLUMBERGER LTD
STELLANTIS

APPLE INC

COGNIZANT TECH.S
BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG
CRH PLC NYSE

FRANK LIB KOREA

0,71 %
0,71 %
0,70 %
0,70 %
0,70 %
0,69 %
0,67 %
0,67 %
0,64 %
0,64 %
0,63 %
0,62 %
0,62 %
0,62 %
0,61 %
0,61 %
0,60 %
0,60 %
0,59 %
0,56 %
0,56 %
0,55 %
0,55 %
0,54 %
0,52 %
0,51 %
0,51 %
0,50 %
0,50 %
0,50 %
0,50 %
0,49 %
0,47 %
0,44 %
0,44 %
0,43 %
0,43 %
0,42 %
0,42 %
0,41 %
0,41 %
0,41 %
0,41 %
0,41 %
0,40 %
0,39 %
0,38 %
0,38 %
0,34 %



COMCAST CORP-CLASS A

ING GROEP NV

NESTE OYJ

ISHARES SUST MSCI EM SRI
HEALTH CARE SEL SECT

LAS VEGAS SANDS CORP

ERSTE GROUP BANK AG
TOTALENERGIES SE PARIS

AKZO NOBEL N.V.

UTILITIES SELEC SPDR

NEXI SPA

CONSUMER STAPLES

NORILSK NICKEL PJSC-ADR DELISTED
ROCHE HOLDINGS LTD-SPONS ADR
Nastroje penézniho trhu

0,31 %
0,30 %
0,29 %
0,27 %
0,25 %
0,24 %
0,23 %
0,22 %
0,20 %
0,16 %
0,15 %
0,11 %
0,00 %
0,00 %
11,81 %



