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Posledni znamé hodnoty ocenéni fondd ke dni 12. 9. 2018.
Historickd vykonnost fondid aktudiné navrhovanych do 110 000 K¢

portfolia v absolutni hodnoté. Fond KB Privatni sprava aktiv
Flexibilni byl spustén 22. 5. 2017, historicka vykonnost tedy /_MM
1 j ic 100 000 K¢

neni k dispozici.

Pro vypocet vykonnosti portfolia byly pro obdobi pfed 90 000 K¢ -
vznikem korunovych tfid fondd (kvéten 2014) pouZity 3/14 7714 M/14 315 7715 1/15 3/16 7/16 1/16 3/17 7717 1/17 3/18 6/18 9/18
prislusné cizoménoveé tridy, pricemz jejich kurz byl
pfepoéten do korun na zékladé kurzovniho listku CNB.
YTD 3 mésice 1rok 2roky Od zaloz.
(3/2014)
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Ctéte prosim dulezitd upozornéni na posledni strané.

KOMENTAR K SLOZENI PORTFOLIA A SITUACI
NA FINANCNICH TRZICH

Vykonnost

Zivot konzervativniho investora byl v poslednich mésicich vystaven
poklesu hodnoty jeho investice, ackoliv by na prvni pohled pfi zvysujicich
se Urokovych sazbach ocekaval jeji zvyseni. Konzervativni investor si tak
logicky klade otdzku, pro¢ se mu vilastné nedari, kdyz Uroky jdou nahoru,
ekonomika vzkvéta a firmy dosahuji rekordnich ziskd. Jaka je role

a pridana hodnota investi¢ni spole¢nosti, kterd rozhoduje o rozlozeni
jednotlivych investic?

Pravda se vétsSinou skryva pod povrchem a nejinak je tomu i v ptipadé
konzervativniho investora. V rdmci konzervativniho portfolia mély, maji
a budou mit vzdy hlavni slovo dluhopisy. Pokud se tedy dluhopistim
nedafi a jejich ceny oslabuji, pfestoze finanéni situace jejich emitentl

je velmi zdrava, potom je logické, ze hodnota konzervativniho portfolia
bude klesat. Pricinami tohoto poklesu jsou nej¢astéji zména kurzu
ménové politiky centralni banky, politicka rizika, mala likvidita trhu,
vykyvy mezi poptdvkou a nabidkou, svou roli mohou sehrat i pohyby
ménového kurzu a ndklady na ménové zajisténi.

Pokles hodnoty portfolia je ndroény pro viechny typy investorq, pro
konzervativniho investora ale obzvlast. Ztraty nese tézce a ptd se sém
sebe, pro¢ nenechal penize radsi lezet na spoficim Uc¢tu s nulovym
zhodnocenim. Neni potfeba propadat panice. Na financnich trzich

se pravidelné stfidaji obdobi rlstu a poklesu, coz plati pro akciové

i dluhopisové trhy. Investori musi byt dnes trpélivejsi, odhodlangjsi,
vytrvalejsi, nez fikd doporuceny investi¢ni horizont. Pokud to zvladnou,
meéli by dosahnout svého investi¢niho cile.

Pred tfemi mésici jsme zde psali, ze na nékterych dluhopisovych trzich
se zacina blyskat na lepsi ¢asy, ze zacindme vidét svétlo na konci tunelu.
Konkrétné jsme zminovali Ceské statni dluhopisy. A skutec¢né ceny
Ceskych statnich dluhopisl pres I1éto mirné posilovaly navzdory dvojimu
zvyseni sazeb centralni bankou. Bylo by nicméné predcasné dnes jasat,

pFindsi pozitivni signaly.

Pokud jsme v lednu uvazovali o investici do pétiletého ¢eského statniho
dluhopisu, potom ndm byl odménou zaporny ro¢ni vynos minus 0,7 %.
Pokud jsme investici odlozili a realizovali ji az v zafi, byl nasi odménou
kladny ro¢ni vynos 1,3 %. V rdmci svéta konzervativniho investora
nebetycny rozdil.

VéFime, Ze se situace pro konzervativniho investora zacne jiz brzo
zlep$ovat. Pozitivné se divdme smérem k pFistimu roku. Urokové sazby
by mély byt nad Grovni 2 %, napfiklad v CR a Spojenych statech, coz
bude vytvaret dostatecny polstar pro pripad kratkodobého poklesu cen
vyvolaného zménami v ocekavani dalsiho rlstu sazeb ¢i daldimi
turbulencemi na trzich.

Zmeény v portfoliu

Soucasnou situaci na trzich jsme predvidali, a proto jsme zmeény v portfoliu
ucinili v predeslych obdobich, abychom snizili dopad neptiznivého vyvoje
trhu, a nyni se rozhodli portfolio ddle neménit. Nejvétsi prostor dadvame
penéznim nastrojim a dluhopisim s plovoucim Urokem, které pozitivné
reaguji na rlst Urokovych sazeb. Ocekavame, ze Ceskd narodni banka zvysi
bé&hem nasledujicich 12 mésicl Urokové sazby &tyrikrat, v souhrnu o jedno
procento, na 2,25 %. Rozdil mezi ¢eskymi a evropskymi sazbami se tak jesté
prohloubi, coz ale bude pozitivni faktor pro ménové zajisténi eurovych
investic. Zajistovaci operace nam budou generovat kladny, cca 2% vynos.
Opatrni zUstavdme u aktiv rozvijejicich se zemi. Vyostfena situace

v Turecku a Argentinég, politicka nejistota v Brazilii a obavy z dalSich sankci
na Rusko nas primély redukovat investice v rozvijejicich se zemi. Ceny aktiv
z téchto zemi se propadly, z pohledu ocenéni se ale dostaly na zajimavé
Urovné. Situace kolem rozvijejicich se zemi budeme pozorné sledovat.

V dlouhodobém horizontu tyto dluhopisy nabizeji nejvyssi zhodnoceni
mezi dluhopisy, proto také byvaji soucasti konzervativnich portfolii.

VSechny Udaje tykajici se vykonnosti a slozeni portfolia jsou uvedeny
k datu 12. 9. 2018.



UPOZORNENI NA RIZIKA

Minuld vykonnost nebo odhadovana budouci vykonnost fondt kolektivniho investovani neni spolehlivym ukazatelem
vykonnosti v budoucim obdobi. Hodnota investice a pfijem z ni mohou stoupat i klesat, pficemz neni zaruc¢ena plna
navratnost plvodné investované ¢astky. Udaje o minulé vykonnosti jsou zaloZzeny na hrubé vykonnosti, nezahrnuji vliv
dalsich poplatkd, provizi ¢i dani a jsou uvedeny v korunovém vyjadreni. Vynos u cizoménovych fondd mdze kolisat

v disledku vykyvi ménového kurzu. S ohledem na pravidelnou aktualizaci jednotlivych portfolii doporu¢ujeme, aby vzal
klient v ivahu rovnéz vysi poplatkd, které jsou spojeny s pfestupy mezi fondy. Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech
a statutech jednotlivych fondd, které jsou spolu s ceniky k dispozici v obchodnich mistech Komeréni banky nebo na
internetovych strankach www.amundi-kb.cz.

UPOZORNENI A PRAVNI INFORMACE

Modelové strategie ve sluzbé Investi¢ni asistent tykajici se portfolia fondd vytvari Amundi Czech Republic, investi¢ni
spolec¢nost, a.s. (,Amundi Czech Republic“), ktera je obhospodarovatelem a administratorem investi¢nich fondd a podléha
dohledu Ceské narodni banky, Na Prikopé 28, 115 03 Praha 1.

Veskeré zde obsazené informace a nadzory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Amundi Czech Republic povazuje
za davéryhodné, nicméné timto nepfebird zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychéazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly presny, Uplny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Amundi Czech Republic a spole¢nosti, které s ni tvori
jeden koncern (zejména skupina Amundi), se podileji nebo mohou prilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi (na Ucet vlastni, fondl nebo zdkaznikd) nebo vykondvat ¢innost tvirce trhu pro investiéni nastroje,
pripadné je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodd s investi¢nimi néstroji nebo od nich odvozenymi
derivaty, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu. Zaméstnanci Amundi Czech Republic a dalSich
spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, véetné autorl tohoto dokumentu, mohou ptilezitostné obchodovat
nebo drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Nazory Amundi Czech Republic
uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez predchoziho upozornéni. Amundi Czech Republic nepfebird nad rdmec
stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za skodu zpUsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo informaci v ném
obsazenych. Ani Amundi Czech Republic, investi¢ni spolec¢nost, a.s. ani Komercni banka, a.s., se nezavazuji aktualizovat
nebo doplnovat modelové standardizované portfolio tak, aby odrazelo jakékoli skute¢nosti nebo okolnosti, které mohou
nastat po datu vydani tohoto dokumentu.

Investicni doporuceni je Sifeno Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu
piislusnych pravnich predpist a jako takova podléha rovnéz dozoru Ceské narodni banky. Amundi Czech Republic

a Komeréni banka, a.s., prijaly fadu opatfeni, aby zabranily moznému stfetu zajma pfi tvorbé a Sifeni investi¢nich doporuceni.
Z&dné hodnoceni zaméstnancy, ktefi se podileji na tvorbé investiénich doporuéeni, neni podminéno nebo zavislé na objemu
nebo zisku z obchodovani Komeréni banky, a.s., pripadné jiné osoby, s investi¢nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu.
Komeréni banka, a.s. ma uzavrené distribucni a jiné smlouvy s Amundi Czech Republic a spole¢nostmi skupiny Amundi,

na zdkladé kterych je zejména distributorem produktl Amundi Czech Republic nebo produktd skupiny Amundi. Komeréni
banka, a.s., a spole¢nosti tvorici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazany pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym
klientdm a jejich ndzory se mohou lisit od ndzorl Amundi Czech Republic, pfic¢emz toto plati i pro spole¢nosti skupiny
Amundi.

V souvislosti s obchody s podilovymi listy fondU prislusného portfolia je jejich distributor, Komeréni banka, a.s., opravnéna
obdrzet odménu (pobidku) od emitenta podilovych listd fondd, kterd se u Uplaty za obhospodafovani pohybuje v rozmezi
od 0,043 % do 1,17 % rocné. Distributor je taktéz oprdvnén inkasovat jednordzovou akvizi¢ni odménu, kterd se pohybuje

v rozmezi od 0,2 % do 3 % z objemu investice. U fondd obhospodafovanych a administrovanych Amundi Czech Republic
ziskdvd Amundi Czech Republic odménu dle platného Ceniku fondu, nejvyse do maxima uvedeného ve statutu fondu.

V souvislosti se sluzbami tykajicimi se zahrani¢nich fond skupiny Amundi je Amundi Czech Republic opravnéna ziskat
odménu v rozmezi 0,06 % az 0,43 % ro¢né. Tyto pobidky nejsou dalsim ndkladem pro klienta nad ramec poplatk( uvedenych

distributora podilovych listl vy$e uvedenych fondu.

Navrh alokace standardizovaného portfolia neni investi¢nim poradenstvim ve smyslu investi¢ni sluzby dle & 4 odst. 2 pism. e)
zakona €. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu (déale jen ,, Zakon®), nezohlednuje zejména konkrétni finanéni cile,
zdzemi nebo situaci klienta. Investi¢ni doporuceni je vydano Amundi Czech Republic a predstavuje obecné navrzenou
skladbu fond z nabidky Komeréni banky, a.s., pro klienta s typickym rizikovym profilem odpovidajicim typu standardizovaného
portfolia. Je na klientovi, aby se nezévisle rozhodl, zda prizplsobi své investice standardizovanému portfoliu odpovidajicimu
jeho rizikovému profilu a zda je standardizované portfolio pro néj vhodné, a pokud své investice prizpUsobi, ¢ini tak na
zakladé své vlastni Uvahy a pfipadné rady od takovych poradcl (véetné pravnich, ucetnich a danovych), jaké povazoval

za nutné &i vhodné. Upozorniujeme, Ze pfi tvorbé tohoto materidlu Amundi Czech Republic nepostupovala podle pozadavku
nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivani trhu a nafizeni v pfenesené pravomoci (EU) 2016/958, kterym se stanovi technicka
opatfeni pro objektivni predkladani investi¢nich doporuceni nebo jinych informaci doporucujicich ¢i navrhujicich investi¢ni
strategii a pro uverejnovani konkrétnich zajmd nebo upozornovani na stfety zajma.
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