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[El kLIGOVE INFORMACE

v VSechny tfi fondy se potykaly se zapornou vykonnosti, a to v disledku vyprodeje statnich
dluhopist i akcii, predevsim diky eskalaci valeéného konfliktu ke konci mésice.

v Udrzujeme opatrny postoj a pozorné monitorujeme situaci na Ukrajiné. Sou¢asné pozorné
sledujeme inflaéni vyvoj a oCekavany ekonomicky rust.

v Pozitivné zafungovaly nastroje, které vyuzivame jako zajisténi proti extrémnim
negativnim trznim dopadim, jakym je tieba ozbrojeny konflikt.
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f i »Vykonnost se transformuje ze 3 oblasti: alokace portfolia,
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Vykonnost je uvedena pro ¢eské korunové tridy k 28. 2. 2022. ZaloZeni korunovych tfid: AFS Conservative (13.2.2015), AFS Balanced (13.2.2015) a AFS Diversified Growth (13.02.2015).
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* Do rodiny fondd Amundi Fund Solutions fadime také tuzemsky akciovy fond Amundi All-Star Selection, ktery spravuje zkuseny portfolio manazer Petr Zajic. Informace
k tomuto fondu naleznete v mési¢nim komentafi na webu tohoto jednotlivého fondu.
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Q4 . . ]
VYVOJ NA FINANCNICH TRZICH

Q Unor byl pro finanéni trhy mésicem dvou poloéast. Prvni poloviné
dominovaly silici hlasy, ze Fed a dalsSi centralni banky budou
nuceny zahajit mnohem agresivnéjsi cyklus zpfisnovani ménové
politiky, nez se pavodné predpokladalo. Hlavnim divodem byla
silici spotrebitelska inflace. Ve druhé poloviné jsme vsak byli
svédky masivniho naristu nejistoty a rizika vyvolaného invazi
Ruské armady na Ukrajinu. Zapad reagoval pfisnymi sankcemi
vicéi Rusku. Rizikova aktiva zacala silné ztracet.

U Zdaleka nejvétsi pohyby za posledni mésic zaznamenalo samotné Rusko. Rusky akciovy index MOEX ztratil ke
konci unora silnych -30,0 % (v lokalni mé&né). V americkych dolarech pak vykonnost ruskych akcii vypadala daleko
hdre, nebot rusky rubl za posledni mésic oslabil o -26,3 %. Index MOEX tak zaznamenal ztratu témér -50 %
(vyjadfeno ve zmifovanych americkych dolarech). Nutno dodat, ze skupina Amundi ma vuci ruskym akciim
prakticky zanedbatelnou pozici (pfiblizné 0,1 % vSech aktiv).

U Geopolitické nepokoje a vyhlidky na agresivnéjsi zvySovani sazeb centralnich bank se ukazaly jako Spatna zprava
pro rizikova aktiva. Akcie tak b&hem Gnora ztracely, a to v podstaté ve vSech sektorech. Siri americky akciovy
index S&P 500 ztratil -3,0 %, klesal jiz druhy mésic po sobé. Vyrazné ztraty utrpély i evropské akcie, kdyZ index
STOXX 600 poklesl o -3,2 %. Vyjimkou mezi akciovymi indexy pak byly britské akcie. Tém se podafilo v unoru zlstat
v pozitivnim teritoriu (+0,3 %).

U Dopady vale¢ného konfliktu vSak zdaleka pfesahovaly vyvoj ruskych cennych papirQ, protoze fada komodit v Unoru
prudce narostla na cené, coz bude mit vyznamné inflacni disledky pro cely svét. Nejvyraznéjsim pfikladem je ropa
(WTI), jejiz cena vzrostla (+8,6 %) a priblizila se hranici 100 USD za barel. Dvouciferny narGst vSak béhem
mésice zaznamenala i fada dalSich komodit, v€etné& evropského zemniho plynu (+16,4 %), pSenice (+21,9 %) a
hliniku (+11,5 %). Tyto skute¢nosti vedly k tomu, Zze analytici za¢ali promptné aktualizovat prognozy rlstu sazeb.

O Intenzivnéjsi ocekavani rdstu urokovych sazeb plynouciho z vyssich inflaénich tlaki mélo samozfejmé dopad na trhy
statnich dluhopist, kterym se nepodafilo obnovit ztraty z po¢atku mésice. Americké dluhopisy v unoru ztratily -0,7
%, némecké Bunds -1,2 % a britské Gilts -1,6 % ztracely jiz tfeti mésic v fadé. Korporatni dluhopisy rovnéz
utrpély, pficemz vSechny nami sledované indexy se jiz druhy mésic po sobé pohybovaly nize. Index Bloomberg Euro
Agg Corporate klesl o -2,5 %, zatimco index Credit Suisse Western European High Yield klesl o -3,0 %. Americké
korporatni dluhopisy si vedly lépe, ale pfesto zakon€ily unor v ¢ervenych Cislech.

VYHLED DO BUDOUCNA

Ekonomicky vyhled se zhorsil a hlavni scénar je nyni méné priznivy, s nizSim oCekavanym ekonomickym
ristem a vysSi inflaci (v kratkodobém horizontu zejména v Evropé). Navzdory vy$Sim rizikm dalSiho poklesu vSak
nepredpokladame globalni recesi. Rust Ciny by mél pokradovat a mél by pomoci podpofit globalni ekonomiku a
byt katalyzatorem evropského oziveni. Jakakoliv uvolnéni na geopolitické drovni by mohlo vyvolat velmi rychly rast

cen aktiv (tzv. rallye). Pokud tak nedojde k drastickému zhorSeni situace, blizi ¢as levnych nakupl. Volatilita bude
i nadale vysoka a navzdory silnym trznim korekcim zachovavame celkové opatrny pristup a pouzivame
zajist'ovani pozice (hedging) s cilem chranit portfolia. Na dluhopisovych trzich udrZujeme nizkou duraci
(pfedevsim kratkodobé dluhopisy) s cilem snizovat miru kolisani dluhopisovych cen. Soudasné preferujeme
kvalitu, abychom predesli pfipadnym problémdm s likviditou (nemoznosti adekvatné dluhopisy prodat). V ramci
akciové ¢asti portfolia vyuzivame aktivni pfistup a pfiklanime spiSe k hodnotovym a defenzivnim titulim.
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(@) | KOMENTAR K VYKONNOSTI AFS BALANCED

Dafrilo se cené zlata, které slouzi v ¢ase krize jako bezpecny pristav.
Pozitivni vykonnost dokazala zajistit také ménova pozice na S nasi primérnou
ﬁ australském a kanadském dolaru. dlouhodobou alokaci
Zajisténi, zejména akciové, pomohlo ochranit portfolio pfi vyprodeji prostredkl (50 % do akcii
na trzich. a 50 % do dluhopist) byla
unorova vykonnost
Nedafrilo se evropskym a ¢inskym akciim. Ztraty mirnilo zajisténi. negativni. Nedafrilo se
Nas vybér dluhopisovych fondd v Unoru zaostal za vybranymi indexy, a ani akciim, ani
lp to v dusledku vyssi expozice vuci firemnim dluhopistim dluhopisum.
Vybrané fondy se zamé&fenim na rozvijejici se trhy a Evropu rovnéz

zaostaly za svymi srovnavacim indexy béhem unora.

)Y NEJLEPSi VS. NEJHORSI POZICE

Investice do americkych akcii (+0,20 %): nami vybrané fondy zaméfené na americké

akcie podpofily vykonnost fondu nejsilnéji. /A\
Zajisténi evropskych akcii (+0,08 %): zajisténi proti poklesu cen evropskych akcii ‘/ \
pfispélo pozitivng, protoze index EuroStoxx v unoru klesl o vice nez 3 %.

Pozice na paru australsky dolar / kanadsky dolar (+0,06 %).

Akciové fondy na rozvijejicich se trzich (-0,13 %): rozvijejici trhy v unoru ztratily.
/A\ Evropské akcie (-0,08 %): nadvazeni evropskych akcii brzdilo celkovou vykonnost, kdyz
Eurostoxx odepsal pies 3 %; zajiSténi tuto ztratu celkové nepokrylo).

Evropské dluhopisové fondy (-0,11 %): nami vybrané evropské fondy v unoru zaostaly
za svymi indexy.

Amundi Gold ETC (+0,04 % k celkové vykonnosti).
iShares Core MSCI Pacific Basin ex-Japan (+0,04 % k celkové vykonnosti).
Wisdom Tree Crude Oil ETC (+0,02 % k celkové vykonnosti).

BNP S&P 500 Net fund (-0,20 % k celkové vykonnosti).

Bluebay Investment Grade Euro Aggregate Bond fund (-0,19 % k celkové vykonnosti).
Blackrock Euro Bond Fund (-0,16 % k celkové vykonnosti).
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Upozornéni:

Uvedené informace nepfedstavuji poradenstvi, investicni doporuCeni ani analyzu investiCnich
pfilezitosti. PFfedchozi ani ofekavana budouci vykonnost nezaru€uje skute€nou vykonnost
v budoucim obdobi. Pfed investici by klient mél provést vliastni analyzu rizik z hlediska pravnich,
daniovych a ucetnich konsekvenci, aniz by se vyluéné spoléhali na informace v tomto dokumentu.
Hodnota investice a pfilem z ni mize stoupat i klesat a neni zaru¢ena navratnost investované
¢astky. Vynos u cizoménovych investi¢nich nastroji muze kolisat v disledku vykyvi ménového
kurzu. Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomeérech zakaznika a mize se meénit. Spoleénost AMUNDI
CR ani jeji materska spole¢nost Amundi nepfijimaji Zadnou pfimou ani nepfimou odpovédnost, ktera
by mohla vzniknout v dusledku pouziti informaci uvedenych v tomto materialu. Uvedené spole¢nosti
neni mozné volat jakymkoli zpusobem 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 pfedchoziho pisemného souhlasu ani mezi subjekty v jakékoli zemi nebo jurisdikci, které
by vyzadovaly registraci spole¢nosti AMUNDI CR nebo Amundi nebo jejich produktl v této jurisdikci,
nebo ve kterych by mohla byt povazovana za nezakonnou. Tyto materialy nebyly schvaleny
regulatorem finanéniho trhu. Tyto materialy nejsou ur€eny americkym osobam a nejsou zamysSleny
pro seznameni nebo pouziti jakoukoli osobou, at jiz se jedna o kvalifikovaného investora, ¢i nikoli,
Z jakékoli zemé nebo jurisdikce, jejichz zakony nebo predpisy by takovéto sdéleni nebo pouziti
zakazovaly.



