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Q KLICOVE SKUTECNOSTI

Urokovy potencidl* se pohybuje blizko Grovné 4,5 % p.a. Podil
dluhopist tvofi pFiblizné 37 %.

PenéZni trh a hotovost se pohybuje kolem 26 % a umoZziuje
investordm participovat na vynosu blizkému zakladni sazbé& CNB.

Akciova slozka (37 %) stavi pfedevSim na celosvétové
diverzifikovaném portfoliu akcii prednich svétovych spravc.

ol Modelova vykonnost balancované strategie k datu 30. 6. 2024
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STRATEGIE

0d zacatku roku 6,20 % 2. Etvrtleti 2024 0,70 %

2015 2016 2017 2018 2019
2,40 % -7192% 10,49 %

2020 2021 2022 2023

-0,46 % 3,60 % -10,22 % +12,00 %

() Komentar k vykonnosti

vykonnosti byly akcie a penézni slozka, dluhopisy zaostaly.

mu dolaru a euru (v pfipadé ménové nezajisténé ¢asti portfolia).

Druhé ¢tvrtleti roku 2024 navazalo na jeho velmi dobré prvni ¢tvrtleti. Hlavnim zdrojem

Balancovana strategie béhem druhého kvartalu posilila 0 0,7 %, kdyZ vedle vy3e
uvedenych faktor napomohlo pozitivni vykonnosti oslabeni ceské koruny vici americké-

Modelova vykonnost

Jedna se o vykonnost,
kterad odpovidad modelové
strategii.

Klientska vykonnost mize
byt mirné odlisna.

Penézni trh
a hotovost

Uﬁ Akcie Dﬁ Dluhopisy

E@ Ménovy
kurz

* Urokovy potencial = hruby vynos do splatnost dluhopisové slozky a slozky penézniho trhu.
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Doporuceny horizont: 4 roky a vice
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Druhé ctvrtleti roku 2024 navazalo na jeho velmi dobré prvni
Ctvrtleti. Hlavnim zdrojem vykonnosti se staly akcie a penézni
slozka, dluhopisy zaostdvaly. Balancovana strategie tak
béhem druhého kvartalu posilila o 0,7 %, kdyz vedle vySe
uvedenych faktord napomohlo pozitivni vykonnosti oslabeni
Ceské koruny vici americkému dolaru a euru (v pripadé
meénoveé nezajiSténé ¢asti portfolia).

Svaj tradi¢ni pozitivni prispévek k vykonnosti si zapsal fond KB
Kratkodoby +1,1 %, ktery ma vykonnost navazanou primarné na
zdkladni Urokovou sazbu CNB. Prfes zapornou vykonnost
Ceskych statnich dluhopist ve sledovaném kvartalu se podafilo
fondu Amundi CR IM Dluhopisovy dosdhnout pozitivni
vykonnosti: +0,1 %. Opakované se nejvice dafilo fondu Amundi
CR IM Akciovy, ktery ve druhém ctvrtleti posilil o 1,2 %, kdyZ se
vedle rlstu cen akcii pridalo také oslabeni ¢eské koruny vici
dolaru a euru.

V pribéhu C¢tvrtleti se investi¢ni strategie zménila, a to
predevsim v ramci samotnych podkladovych fondd. Vyrazné-
ho navySeni doznala zejména penézni slozka ve fondu Amundi
CR IM Dluhopisovy a Amundi CR IM Akciovy, a to na ukor
dluhopisl a poté akcii. Divodem je pldnovana Uprava investi¢ni
strategie, o které jsme informovali ZDE.

= SloZeni BALANCOVANE STRATEGIE - modelové portfolio

/> Hlavni tFidy aktiv

Dluhopisy 37 % ]
Penézni trh 26 % ]
Akcie 37 % ]

) Sektory

akciova ¢ast

Informacni technologie 20,3 % ]
Finance 19,7 % | ]
Zbozi dlouhodobé spotieby 11,8 % ]
Materidly 10,5 % ||
Zdravotnictvi 9,5% | ]
Prdmysl 8,2 % m
Komunikacni sluzby 6,7 % ]
Petrochemie 4,9 % ]
Zbozi kratkodobé spotieby 4,8 % ]
Energetika 3,1% ']
Nemovitosti 1,2 % 1

© Regiony
Ceska republika 54,5 % ]
Severni Amerika 23,4 % ]
Evropa - vyspélé trhy 11,4 % m
Rozvijejici se trhy 6,4 % ||
Asie - vyspélé trhy 2,1 % 1
Ostatni 22% 1

& Uvérova kvalita (rating)
dluhopisova ¢ast

AAA 0,5% I
AA 89,9 % |
A 4,4 % |
BBB 3,6 % |
BB 0,5% |
Pod B 0,0 %
Bez ratingu 1,6 % |
B kB Amundi
L]


https://www.amundi-kb.cz/storage/app/media/_aktualni_komentare/2024/Planovane-zmeny-Investicni-Manazer.pdf
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oo Vyvoj na finan€nich trzich

Siroky americky index S&P 500 ve druhém ¢tvrtleti posilil o 4,2 %. Evropsky trh
reprezentovany indexem MSCI Europe si za stejné obdobi pfipsal 1,3 %, kdy za
relativné slabSim vykonem stoji mj. necekané vyhlaseni pfedcasnych voleb ve

Francii. Index rozvijejicich se trh MSCI Emerging Markets pak zpevnil 0 5,0 %,
mj. na pozadi silného ristu indického a tchajwanského akciového trhu.

Dluhopisové ceny si prosly volatiln&jsim obdobim. Index €eskych statnich
dluhopist se splatnosti 1 az 10 let (index Bloomberg Barclays) poklesl o 0,3 %.

CNB v pribé&hu ¢tvrtleti sniZila zakladni Grokovou sazbu o 1 % na 4,75 %.
S velkou pravdépodobnosti bude ve sniZzovani sazeb pokracovat v dalSich
mésicich. Ale pravdépodobné pomalejSim tempem.

i) Akcie

Druhé ¢tvrtleti letoSniho roku odstartovala na akciovych trzich korekce, ktera navazovala na opakované prekvapeni ze strany vy3Si americké
inflace. Ta v nékolika po sobé nasledujicich mésicich prekonala ofekavani analytik(l a prispéla k vyraznému Ustupu sazek na rychlost snizovani
sazeb. Jiz koncem dubna ale napéti na akciovém trhu zacalo ustupovat a zbytek Ctvrtleti tak byl opét ve znameni rlistu. Z makroekonomickych dat
byla pro opétovny rist cen akcii zdsadni predevsim Cisla prichazejici z americké ekonomiky. Ta ukazuji, Ze nejvétsi svétova ekonomika se nachazi

v dobré formé, zaroven jiz ale nedochazi k dalsi akceleraci inflacnich tlakd. To nasledné potvrdil i dubnovy a kvétnovy Udaj o vyvoji spotrebitel-
skych cen. Pozitivné prekvapily i zvefejiiované vysledky firem za leto3ni prvni kvartal, kdy v ramci amerického indexu S&P 500 prekonalo ocekavani
analytik( ohledné ziskovosti tém&F 400 z 500 zahrnutych firem. Siroky americky index S&P 500 proto v druhém é&tvrtleti posilil o 4,2 %. Evropsky
trh reprezentovany indexem MSCI Europe si za stejné obdobi pFipsal 1,3 %, kdy za relativné slabsim vykonem stoji mj. necekané vyhlaseni
predcasnych voleb ve Francii. Index rozvijejicich se trhii MSCI Emerging Markets pak zpevnil o 5,0 %, mj. na pozadi silného ristu indického

a tchajwanského akciového trhu.

Zasadnim tématem na trzich i nadale z(stava uméla inteligence (Al), diky ¢emuz akcie Fady, pfedevsim velkych americkych spole¢nosti, zazname-
naly v uplynulych mésicich vyrazny rdst. Domnivame se, Ze nelze vyloudit, Ze pozitivni dopady plynouci z umélé inteligence se vyznamnéji projevi
az s uritym zpozdénim. U Fady firem pak hrozi riziko, Ze rozsah téchto benefitl zaostane za aktuadlnim ocekavanim investor(. Soucasné valuace
u nékterych velkych technologickych spolecnosti tak dle naseho nazoru nereflektuji tato rizika a ocefiuji pozitivni scénar, kdy rozsifeni umélé
inteligence v kratkém horizontu prispéje k silnému narudstu produktivity a k vyraznému ekonomickému rdstu. Podle nas je potfeba zlstat
obezretny.

5 Dluhopisy

Ceny Ceskych statnich dluhopis zaznamenaly pomérné prudky pokles na zacatku Ctvrtleti, nasledovany postupnym rlstem ve zbytku obdobi.

a kvétnovém vyvoji americkych cen. Z domaciho déni nejdfive prekvapil vy3si vysledek dubnové inflace, ktery ale byl nasledovan nizsim nez
ocekavanym kvétnovym Gdajem a dovolil CNB sniZovat sazby ve vy3$im tempu. B&hem druhého Etvrtleti tak zakladni Urokova sazba klesla 2x, vidy
o 50 bb a dostala se na Uroven 4,75 %. Vzhledem k posunu trZzniho o¢ekavani ohledné domaci ménové politiky ve sméru pomalejsiho

sniZovani sazeb byl ale dopad na ceny Ceskych statnich dluhopist s kratsi splatnosti i pfesto mirné negativni.

VySe zminéné faktory proto vedly ve druhém kvartalu k poklesu hodnoty indexu €eskych statnich dluhopist se splatnosti 1 az 10 let (index
Bloomberg Barclays) 0 0,3 %.

&) Pené&Znitrh a hotovost

V prabéhu druhého &tvrtleti pokracoval cyklus snizovani sazeb ze strany Ceské narodni banky, kterd posunula zékladni Grokovou sazbu na 4,75 %.
Na Eervnovém zasedani jiz ale probihala intenzivnéjsi diskuze ohledné zpomaleni tempa a ¢ast ¢len(i bankovni rady hlasovala ve prospéch
pomalejsiho sniZeni sazeb (-25 bb).

°
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i) KB Kratkodoby: I pFes pokles sazeb pozitivni
vykonnost"

Kurz fondu posilil ve druhém ctvrtleti o 1,12 %. Navazal na predchozi ctvrtleti, kdy fond

zhodnotil prostfedky svym investortim o 1,3 %. Rozhodujicim faktorem pozitivni
vykonnosti bylo nastaveni zakladnich trokovych sazeb stanovovanych ze strany CNB,
ato i presto, 7e CNB je sniZila v priib&hu ¢tvrtleti o jeden cely procentni bod (na konci
Cervna se pohybovala na Urovni 4,75 %).

Dafilo se i dluhopisové sloZce fondu, kterd tvofila na konci druhého kvartalu
priblizné 14 %.

Vykonnost fondu by se podle naseho zakladniho scénére v roce 2024 mohla pohybovat
okolo 4,3 %. Detaily ZDE.

/> Zakladni informace

Vykonnost fondu je ovlivnéna vyvojem
urokovych sazeb v ekonomice a cenou dluhopist
s velmi kratkou splatnosti. Fond se dokaze rychle
pfizplsobit novému urokovému prostredi. Fond
je zatizen jen minimalnimi naklady.

Cilem fondu je dosahnout vyssiho zhodnoceni,

nez je uroceni na kratkodobych terminova-
nych tctech.

@SRI-234567

Nizké riziko, potencionalné nizsi vjnos Vi riziko, potencionalng vyssi vjnos

5 Amundi CR IM Dluhopisovy:
»Stdle zdrojem pozitivni vykonnosti”

Vykonnost fondu ve druhém ctvrtleti roku 2024 vzrostla v Cistém vyjadreni o mirnych

0,1 %. Pfes zapornou vykonnost Eeskych statnich dluhopist ve sledovaném kvartalu
se podafilo fondu vykazat pozitivni vykonnost. Tu podpofila zejména penézni slozka
a vybrané dluhopisy v regionu.

Aktivita ve fondu byla ve sledovaném ctvrtleti minimaini.

Fond nabizi na zacatku tretiho ctvrtleti 2024 hruby vynos do splatnosti kolem 4,5 %,

a to v€etné ocekavaného vynosu z ménového zajisténi cizoménové &asti portfolia fondu.

/2> Zakladni informace

Dluhopisovy fond exkluzivné vyuzivany pouze
v rdmci spravy aktiv Investi¢ni Manazer.
Strategie fondu kombinuje pfimé investice
do Ceskych statnich dluhopist a svétovych
dluhopist, které jsou realizovany prostrednic-
tvim institucionalnich tfid fondd Amundi.
Tyto tFidy jsou dostupné typicky pro investice od
1 milionu EUR & USD a maji zhruba polovi¢ni
naklady oproti klasickym retailovym fonddm.
Portfolio fondu je Siroce diverzifikovéno,
investordm zprostredkovava vynos

z dluhopist obchodovanych na vyspélych

i rychle rostoucich trzich. Ménové riziko

u investic v cizi méné je zpravidla zajiStovano.

@ SRI 1=34567

Nizké riziko, potencionaln& nizsi vynos  Vy33i riziko, potenciondlné vy3si vynos
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Amundi Investi¢ni ManaZer
Komentar za 2. Ctvrtleti 2024 Modelové portfolio

oo Komentar k vyvoji podkladovych fondt 2

Amundi

Investment Solutions

Duvéru je tieba si ziskat

40" Amundi CR IM Akciovy: ,Kladna vykonnost jako
v pfedchozim kvartéle”

Hodnota podilového listu se ve druhém ctvrtleti zvysila o 1,18 %, kdy se podafilo
odmazat ztraty ze zacatku ctvrtleti plynouci ze setrvacnéjsi inflace ve Spojenych
statech. Ta v nékolika po sobé nasledujicich mésicich prekonala odhady analytikd

a prispéla tak k vyraznému Ustupu ocekavani ohledné rychlosti snizovani sazeb.

Jiz koncem dubna ale napéti na akciovém trhu zacalo ustupovat a zbytek ctvrtleti tak byl
opét ve znameni rdstu. Ten byl obecné nejsilngjsi u fondu investujicich na rozvijejicich se
trzich, které si v praméru pfipsaly 6,3 %. Dafilo se zejména fond{m investujicim v
rozvijejici se Evropé, kdy nejlepsi vykonnost zaznamenal fond Amundi CR Akciovy - Stfednfi
a vychodni Evropa (+7,6 %). Za nim pak nasleduji fondy Amundi - US Pioneer Fund (+6,1 %)
aJPMorgan - Emerging Markets (+5,8 %). Nejslabsi vykonnost v ramci portfolia dorucily
fondy investujici v asijsko-pacificikém regionu, které v priméru oslabovaly o 6,4 %. Na
urovni jednotlivych fond( zaznamenal nejslabsi vykonnost v Japonsku investujici fond Man
GLG - Japan CoreAlpha (-6,4 %). Za nim pak skoncil hodnotové orientovany americky fond
Amundi - Pioneer US Equity Research (-3,6 %) a fond Amundi - Polen Capital Global

£ Zakladni informace

Akciovy fond exkluzivné vyuzivany pouze v rdmci
spravy aktiv Investi¢ni Manazer. Fond ma
globalni zaméreni a pokryva viechny vyspélé
akciové trhy (USA, Evropa, Japonsko). Prilezitost-
né fond investuje do akcii obchodovanych na
rozvijejicich se trzich. Portfolio fondu je
vystavéno z investi¢nich blokd, institucionilnich
fondU a ETF, coZ portfolio manaZerovi umozriuje
velmi rychle realizovat strategické a taktické
zmény a vyuzivat tak aktualnich investi¢nich
prilezitosti. Ménové riziko u investic v cizi méné
byva obvykle zajisténo, aviak fond mize, podle
aktudlniho trzniho vyhledu, drZzet nékteré
ménové pozice oteviené jako soucast investi¢ni
strategie.

Growth (-2,3 %). Ve srovnani s globalnim akciovym indexem MSCI All Country World (ACWI)
zaznamenal fond o 1,1 % slabsi vykonnost, a to zejména kvuli slabsi relativni vykonnosti
fondl investujicich v asijsko-pacificikém regionu.

@SRI123nse7

£ Nizké riziko, potencionding nizsi vynos  Vy33i riziko, potencionaing vy3si vynos

co Aktivita v ramci sledovaného ctvrtleti:

V prdbéhu druhého Etvrtleti jsme provedli v portfoliu hned nékolik zmén, kdy jsme z portfolia vyprodali nasledujici fondy: Pictet -
Japanese Equity Opportunities, ABN AMRO - Aristotle US, Generali - Fond globalnich znacek, Generali - Zlaty, Invesco - Japanese Equity
Advantage, Generali - Emerging Europe, Lazard - Emerging Markets, Fidelity - Emerging Markets, Neuberger Berman - US Large Cap
Value, Amundi - MSCI Pacific EX Japan SRI PAB a Alma Eikoh - Japan Large Cap. Zaroven jsme sniZzili svoji pozici ve fondech Goldman
Sachs - Global Core, Amundi - Pioneer US Equity Fundamental Growth, Amundi Funds - US Equity Fundamental Growth, Amundi -
Pioneer US Equity Research a Amundi - Pioneer Global Equity.

E Vyhled do budoucna

I navzdory vyssi volatilité a rozdilnému vyvoji napfic regiony bylo druhé ctvrtleti pro globalni akciovy trh ispésné. Vyhled na ekonomicky
Vyvoj zaroven zUstava pozitivni, kdy americkd ekonomika setrvava robustni, zatimco predstihova data v evropské ekonomice naznacuji
moznost o néco rychlejSiho ekonomického oZiveni. Vyvoj na akciovém trhu tak bude v ndsledujicich mésicich i nadéle ovliviiovdn makroeko-
nomickymi daty, kterd vstupuji do rozhodovani centrélnich bank. Rostouci roli pak bude hrat i politicky vyvoj v hlavnich svétovych ekonomi-
kach, kdy dilezZity bude predevsim posun ocekavani ohledné vysledku bliZicich se prezidentskych voleb v USA. Vliv pak budou mit také
zverejiiované vysledky za letosni druhé Ctvrtleti, kde zejména u nejvétsich americkych firem véri investori v pokracujici silny rust.
Dluhopisovy trh bude v dalsim obdobi ovliviiovan makroekonomickymi daty, kterd vstupuji do rozhodovani centralnich bank. Kromé
vysledkd inflace pUjde zejména o data tykajici se ekonomického rlistu a vyvoje na trhu prace. Rostouci roli - stejné jako v pripadé akcif -
bude hrat i politicky vyvoj v hlavnich svétovych ekonomikéch, kdy bude pro trh zdsadni zejména posun ocekavani ohledné vysledku blizicich
se prezidentskych voleb v USA. Z domaciho déni bude i naddle hlavni vliv mit vyvoj inflace a s tim souvisejici rozhodovani Ceské narodni
banky. Vzhledem ke stale vysoké inflaci ve sluzbach, relativné rychlému rlstu mezd a ocekdvanému narlstu mezirocni inflace v zavéru

Co se tyka penéZniho trhu, pak plati, Ze o dal$im nastaveni Grokovych sazeb bude bankovni rada CNB rozhodovat na zacatku srpna, kdy
rozhodovani bude s nejvétsi pravdépodobnosti probihat mezi variantou sniZzeni sazeb o 25 bb a pozastavenim cyklu snizovani Urokovych
sazeb. Do rozhodovani bankovni rady budou i nadale vstupovat nejaktudlnéjsi zverejfiovana data, kdy pro nejblizsi srpnové zasedani bude

sazbu nad 4 % na konci letosniho roku.
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Upozornéni: Marketingové sdéleni. Tento dokument obsahuje informace o aktivné spravovaném produktu Amundi Investi¢ni ManazZer. ManaZerska spolec-
nost fondu je Amundi Czech Republic, investi¢ni spole¢nost, a.s. Pfed jakymkoliv investi¢énim rozhodnutim se prosim seznamte se Statutem fondu a Sdéleni
klicovych informaci. Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani analyzu investi¢nich prileZitosti ze strany kterékoli
spole¢nosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani o€ekavand budouci vykonnost nezarucuje skute€nou vykonnost v budoucim obdobi. Pfed investici by klient
mél provést vlastni analyzu rizik z hlediska pravnich, dafiovych a Ucetnich konsekvenci, aniz by se vylu¢né spoléhal na informace v tomto dokumentu. Cilovy
trh jednotlivych produktd nemusi odpovidat cilovému trhu zékaznika a klient se m(ze nachazet jak mimo cilovy trh, tak i v negativnim cilovém trhu. Cilovy trh
Ize vyhodnotit aZz na zakladé informaci poskytnutych zakaznikem distributorovi produktu. Hodnota investice a pfijem z ni, mize stoupat i klesat a nejsou
zaruceny jak navratnost investované ¢astky, tak ani pripadné vyplaceni dividendy. U dividendovych tfid rozhodne nebo nerozhodne o vyplaceni dividendy za
prislusné obdobi predstavenstvo, a to s prihlédnutim k vysledkiim hospodareni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich nastrojd mize kolisat v disledku
vykyv ménového kurzu. Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zékaznika a méize se ménit. Uplné nazvy podilovych fondd, detailni pFehled vykonnosti,
informace o rizicich, v€etné rizik vyplyvajicich ze zamé&reni na private equity investice, a dal3i mformacerou zverejnény v ceském (Amundi CR) nebo anglickém
jazyce (Amundi AM) na www.amundi.cz ve Statutech fond( ¢ Sdélenich klicovych informaci. Blizsi informace ziskate na infocr@amundi.com nebo www.amun-
di-kb.cz. Uvedené informace reflektuji ndzor Amundi, jsou povaZovény za spolehlivé, nicméné neni garantovana jejich Uplnost, pfesnost nebo platnost. Zadna
ze spolecnosti ze skupiny Amundi (v€etné CPR, First Eagle, Index Solutions, Solution Funds, KBI a Polen) nepfijimaji Zddnou pFimou ani nepfimou odpovéd-
nost, kterd by mohla vzniknout v dusledku pouziti informaci uvedenych v tomto materialu. 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 materialu. Informace uvedené v tomto
materialu 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 spole¢nosti ze skupiny Amundi nebo jejich produktl v této jurisdikci, nebo ve
kterych by mohla byt povazovana za nezakonnou. Tyto materialy nebyly schvaleny regulatorem finan¢niho trhu. Tyto materialy 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 jurisdik-
ce, jejichz zakony nebo predpisy by takovéto sdéleni nebo pouziti zakazovaly. Informace jsou platné ke dni 30. 6. 2024.






