KB Akciovy acastnicky fond

Mésiéni komentair Amundi k 30. 06. 2024

Vykonnost fondu:

Vyvoj na akciovych trzich byl ve vétSiné regiond i béhem &ervna pozitivni, diky ¢emuz doslo k nardstu
hodnoty fondu o 0,82 %. Kromé témat z pfedchozich mésicu, jako je inflace, hospodarsky rist a s tim
souvisejici nastaveni Urokovych sazeb ze strany hlavnich centralni bank, se do popfedi dostala i otazka
dalsiho politického vyvoje. Nejvice rezonovala po volbach do Evropského parlamentu v Evropé, zvySenou
nejistotu ale vyvolala i prezidentska debata v USA. To ovSem nezabranilo americkému trhu v pozitivnim
¢ervnovém vyvoji, kdy americky akciovy index S&P 500 posunul dale historicka maxima a za cely mésic
si pfipsal 3,6 %. Opét se dafilo zejména technologickému sektoru, ktery i nadale tézil z rostoucich
oCekavani ohledné vyuziti umélé inteligence v praxi. VyraznéjSi negativni dopad pak nepfinesla ani
Uprava prognézy ze strany americké centralni banky (Fed), ktera namisto plvodnich tfech letoSnich
shizeni sazeb pocita pouze s jednim sniZzenim o 25bb. Necekané vyhlaseni pfedCasnych voleb ve Francii
negativné dopadlo na evropské akcie, kdy silny pokles zaznamenaly pfedevSim francouzské banky.
Naopak bez vyraznéjsi reakce se obeslo prvni sniZzeni sazeb ze strany Evropské centralni banky od roku
2019, kde vzhledem k vys$si prognoze inflace Ize na dalSich zasedanich oekavat spiSe opatrnéjsi pfistup.
Index MSCI Europe tak béhem ¢ervna poklesl o 1,0 %. V ramci sledovanych regionl nejlepsi vyvoj
vykazal index rozvijejicich se trhd MSCI Emerging Markets, ktery v ¢ervnu posilil 0 3,9 %. Dafilo se m;.
spoleénostem na indickém trhu, vyrazny rGst pak diky pokracujicimu polovodi¢ovému boomu
zaznamenaly i tchajwanské akcie. Ve srovnani s kompozitnim indexem relevantnich akciovych trhi
zaznamenal fond slabsi vykonnost, danou pfedevsim nizsim zastoupenim technologickych titull v ramci
portfolia.
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Vykonnost 7,84% 082% 036% 7,84% 14,60% 31,53% 16,08 % 63,61 %

Investice s pozitivnim vlivem: Akciové investice a nastroje penézniho trhu.

Investice s negativnim vlivem: -

Zmény v portfoliu:

Bé&hem Cervna jsme pfistoupili k zdsadné&jSi zmé&né pouze ve farmaceutickém sektoru, kdy jsme navysili
dosavadni pozici ve spole€nosti AstraZeneca a naopak jsme kompletné vyprodali akcie spole€nosti
Roche.



[ ———)
Vyvoj investic v portfoliu

Akcie (89 % portfolia):

| navzdory mirnému poklesu na evropském trhu znamenal Cerven pro globaini akciovy trh dalSi uspé&sny
mésic uzavieny v kladnych C&islech. Vyhled na ekonomicky vyvoj zlistava pozitivni, kdy americka
ekonomika setrvava robustni, zatimco pfedstihova data v Evropé naznacuji moznost o néco rychlejsiho
ekonomického oZiveni. Pozitivné pfekvapily i zvefejfiované vysledky firem za letoSni prvni kvartal, kdy v
ramci amerického indexu S&P 500 prekonalo o¢ekavani analytik(i ohledné ziskovosti témér 400 z 500
zahrnutych firem. Zasadnim tématem na trzich pak i nadale zUstava uméla inteligence (Al), diky cemuz
akcie fady predevsim velkych americkych spole¢nosti zaznamenaly v uplynulych mésicich vyrazny rust.
Domnivame se, Ze nelze vyloudit, Ze pozitivhi dopady plynouci z umélé inteligence se vyznamnéji projevi
az s urcitym zpozdénim. U fady firem pak hrozi riziko, Ze rozsah téchto benefiti zaostane za aktualnim
ocekavanim investord. SouCasné valuace u nékterych velkych technologickych spole¢nosti tak dle
naseho nazoru nereflektuji tato rizika a ocenuji pozitivni scénar, kdy rozsifeni umeélé inteligence v kratkém
horizontu pfispéje k silnému nardstu produktivity a k vyraznému ekonomickému rdstu. Zastavame proto
obezfetni a preferujeme i nadale kvalitni spole¢nosti, které dokazi i v nasledujicich letech dorucit stabilni
rust ziskll. Nejvice podvazenym sektorem v ramci portfolia je tak sektor informacénich technologii, zatimco
nejvice nadvazené udrzujeme odvétvi zdravotnictvi a financi. Co se tykd zmén v portfoliu, b&€hem Cervna
jsme pfistoupili k jediné zasadné&jsi zméné, kdy jsme navysili dosavadni pozici ve spole€nosti AstraZeneca
(zdravotnictvi) a kompletné jsme vyprodali akcie spole€nosti Roche (zdravotnictvi). Z pohledu alokace
portfolia pak zlGstava podil akciové €asti v blizkosti neutralni drovné (90 %), kdy jsme pfipraveni navySovat
podil akcii v pfipadé zajimavych pfilezitosti na nami sledovanych trzich.

Nastroje penézniho trhu (11 % portfolia):

V &ervnu probéhlo letosni &tvrté ménové-politické zasedani Ceské narodni banky, které pfineslo snizeni
urokovych sazeb o 50bb. Zakladni urokova sazba tak poklesla na 4,75 %. Rozhodnuti nebylo jisté az do
posledni chvile, coz reflektuje i fakt, Ze ¢ast ¢lenll bankovni rady hlasovala pro pomalejsi tempo snizovani,
a to o0 25bb. Do konce letoSniho roku zbyvaiji jesté 4 ménové-politicka zasedani, kde - jak guvernér Michl
indikoval - bude bankovni rada patrné rozhodovat mezi sniZzenim sazeb o 25bb a pozastavenim cyklu
uvoliovani ménové politiky. Vzhledem ke stale vysokeé inflaci ve sluzbach, relativné rychlému ristu mezd

zakladni urokovou sazbu nad 4 % na konci leto$niho roku.



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
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 4,10 %
ISHARES CORE S&P 500 3,47 %
A-l MSCI EUROPE 3,30 %
Amundi SP 500 2,74 %
Am Stoxx Eur600 2,53 %
MICROSOFT CORP 2,15 %
Amundi MSCI Emerging Mkt Ex China 2,01 %
ALPHABET INC CL A 2,00 %
ISHARES EDGE MSCI USA VALUE 1,94 %
AMUNDI MSCI EMERGING MARKETS 1,91 %
AMUNDI S&P 500 EW ESG LEADERS 1,90 %
NOVO NORDISK A/S-B XETRA 1,73 %
SPDR MSCI EUROPE FINANCIALS 1,27 %
AMAZON.COM INC 1,26 %
ASTRAZENECA GBP 1,25 %
COLGATE-PALMOLIVE CO 1,17 %
BANK OF NEW YORK MELLON CORP 1,16 %
SCHNEIDER ELECT SE 1,06 %
PUBLICIS GROUPE SA 1,00 %
AM MSCI USA ESG LEADERS 0,98 %
ADVANCED MICRO DEVICES 0,97 %
SANOFI 0,97 %
NVIDIA CORP 0,94 %
WELLS FARGO & CO 0,92 %
INTL BUSINESS MACHINES CORP 0,91 %
SIEMENS AG-REG 0,91 %
AM JPX-NIKKEI 400 0,88 %
KBC GROUP NV 0,88 %
NESTLE SA-REG 0,84 %
BNP PARIBAS 0,82 %
COMPAGNIE DE SAINT GOBAIN 0,82 %
DEUTSCHE BOERSE AG 0,80 %
HOME DEPOT INC 0,79 %
LYXOR MSCI CHINA 0,79 %
SCHWAB (CHARLES) CORP 0,79 %
Franklin FTSE India 0,77 %
PRYSMIAN SPA 0,77 %
VISA INC-CLASS A SHARES 0,77 %
INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL 0,75 %
WALT DISNEY CO/THE 0,74 %
BAKER HUGHES A GE CO 0,73 %
ABBOTT LABORATORIES 0,71 %
AMUNDI MSCI EM ASIA 0,71 %
DANAHER CORP 0,71 %
SMITH & NEPHEW PLC 0,71 %

AMUNDI MSCI CHINA 0,70 %



CISCO SYSTEMS INC
ALLIANZ SE-REG

ASML HOLDING NV

RTX CORP

INFINEON TECHNOLOGIES AG
CDW CORP/DE

SONOVA HOLDING

TECK RESOURCES-B USD
AMERICAN TOWER CL A
RELX PLC

SALESFORCE COM
CAPGEMINI SE

INTERCONTINENTAL EXCHANGE INC

SHELL PLC

BUREAU VERITAS

ADOBE INC

KONINKLIJKE KPN NV

LINDE PLC

AIR PRODUCTS & CHEMI
BECTON DICKINSON
ORGANON & CO

AERCAP HOLDINGS NV

KRAFT HEINZ CO/THE
KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE
ORSTED A/S-UNSP ADR
AMUNDI MSCI EM LATIN AMERICA
LONZA GROUP AG-REG
NATIONAL GRID PLC
ESSILORLUXOTTICA

MICHELIN (CGDE)

PRUDENTIAL PLC

HOWDEN JOINERY GRP
VERTEX PHARMACEUTIC
RECKITT BENCKISER GROUP PLC
APPLE INC

TRUIST FINANCIAL CORP
AKZO NOBEL N.V.

WHITBREAD PLC

KION GROUP AG

CIE FINANCIERE RICHEMO-A REG
KERRY GROUP PLC-A

PFIZER INC

CEZ AS

COGNIZANT TECH.S

MONCLER SPA
SCHLUMBERGER LTD

DEERE & CO

STANLEY BLACK&DECKER INC
STELLANTIS

0,70 %
0,69 %
0,69 %
0,69 %
0,67 %
0,66 %
0,66 %
0,66 %
0,65 %
0,65 %
0,64 %
0,62 %
0,62 %
0,62 %
0,61 %
0,60 %
0,60 %
0,60 %
0,59 %
0,59 %
0,58 %
0,57 %
0,57 %
0,56 %
0,56 %
0,54 %
0,51 %
0,51 %
0,50 %
0,50 %
0,50 %
0,49 %
0,49 %
0,48 %
0,47 %
0,47 %
0,46 %
0,46 %
0,45 %
0,44 %
0,44 %
0,43 %
0,41 %
0,38 %
0,38 %
0,38 %
0,37 %
0,36 %
0,35 %



FRANK LIB KOREA

BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG
ING GROEP NV

COMCAST CORP-CLASS A

ISHARES SUST MSCI EM SRI
HEALTH CARE SEL SECT

ERSTE GROUP BANK AG

LAS VEGAS SANDS CORP

NESTE OYJ

TOTALENERGIES SE PARIS
UTILITIES SELEC SPDR

NEXI SPA

CONSUMER STAPLES

NORILSK NICKEL PJSC-ADR DELISTED
Nastroje penézniho trhu

0,34 %
0,31 %
0,31 %
0,30 %
0,26 %
0,24 %
0,22 %
0,22 %
0,22 %
0,20 %
0,16 %
0,15 %
0,11 %
0,00 %
10,51 %



