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KLICOVE INFORMACE O VASI INVESTICI

Klient
Smiouva Hodnota investice (30. 9. 2020)
Investovana castka
Tfida fondu D - dividendova tfida Zisk / ztrata, véetné dividendy (absolutné)
ISIN CZ0008473980
Aktiva pod spravou 5,4 miliardy CZK Zisk / ztrata, v€éetné dividendy (procentualné)

Celkem vyplacené dividendy: 7 562,00 Posledni investice
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Vykonnost od zacatku roku -10,32 % 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013

Vy'konnost za pos'edni 3 mésice -0,93 % -10,32 % 15,84 % -11,07 % 4,86 % 1,62 % 5,26 % 8,51 % 8,89 %

o X X TABULKA VYPLACENYCH DIVIDEND U TRIDY D
U ZAKLADNI INFORMACE O FONDU

Rok Dividendovy Vyplacena dividenda Mésic
Fond investuje do akcii stabilnich a globalné zndmych vynos na jeden podilovy list vyplaty
spoleénostj (napt. Samsung, Abpvie, vVISA,}Pe_psiC(_), Eli 2013 0,50 % 0,0055 2/14
Lilly & Co, CEZ, Nestle), které pravidelné vyplaceji akciona-
Fim zisky ve formé dividend. 2014 2,10 % 0,02503 2/15
. - - - I I 2015 ,10 9 0,02544 2/16
Diky své investici se podilite na podnikani a zisku jinych 210% /
spolecnosti, stdvate se jejich nepfimym spolumajitelem 2016 3,00 % 0,03602 2/17
a pom’ahate miliontm zaméstnanclm, ktefi defacto pracuiji 2017 2.90 % 0,03586 2/18
pro Vas.
2018 N/A N/A N/A
PFi vybéru spolec¢nosti je klicovy udrzitelny dividendovy o
vynos, ktery by mél dosahovat v dlouhodobém horizontu 2019 3,82 % 0,0465 2/20
alespon vyse 3 %.
Poznamka: V pripadé tfidy A jsou dividendy reinvestovdny zpét do portfolia
“ fondu a projevuji se jeho NAV (kurz fondu). Dividendovy vynos je stanoven k
NiZKE RIZIKO VYSOKE RIZIKO poslednimu zndmému kurzu v daném roce. Dividenda za rok 2018 nebyla v

Potencialné nizsi vynos Potencialné vy3si vynos pripadé tfidy D vyplacena, protoze fond skongil v ucetni ztraté.



POPIS 5 NEJVYZNAMNEJSICH TITULU V PORTFOLIU

Nazev spole¢nosti
ABBVIE INC
NOVARTIS AG
ALLIANZ SE
PEPSICO INC/NC

ELILILLY & CO

obbvie

) NOVARTIS

Allianz @)

PEPSICO

Podil v portfoliu
3,80 %
3,14 %
3,13%
3,09 %

3,08 %

ABBVIE INC

Spole¢nost Abbvie je americkd vefejné obchodovatelna spole¢nost, kterd zaméstnava priblizné 30.000
zaméstnancU. Abbvie patfi mezi aktualné nejlevnéjsi velké biofarmaceutické spoleé¢nosti na svété. Spolec¢-
nost se primarné zaméfuje na udrzitelny rUst a Feseni naléhavych vyzev v oblasti zdravi. V soucasnosti
ocekavame pozitivni zpravy ohledné novych produktl a také pozitivni dopady do hospodafeni diky akvizici
Allerganu. Dividendovy vynos pfes 5 % patti k nejvétsim v sektoru.

NOVARTIS AG

Novartis International AG je Svycarska nadnarodni farmaceuticka spolec¢nost se sidlem ve Svycarské Basileji.
Je to jedna z nejvétsich farmaceutickych spole¢nosti jak podle trzni kapitalizace, tak podle trzeb. Jeji
klicovou strategii je vybudovat predni spole¢nost zamérenou na kvalitni [é¢bu s vyuziti platforem moderni
terapie a "data science”. Novartis také patfi k Usp@&3nym inovatordm v sektoru farmacie, coz spolu s vyuziva-
nim nejmodernéjsich digitalnich technologii podporuje rist ziskovosti spole¢nosti.

ALLIANZ SE

Skupina Allianz je jednim z pfednich poskytovatell komplexnich finanénich sluzeb po celém svété. Skupina
zaméstnava priblizné 147 tisic zaméstnancl po celém svété. Ti obsluhuji vice nez 100 miliont klientd ve vice
nez 70 zemich svéta. V ramci pojistovaci divize skupiny patfi Allianz mezi lidra némeckého trhu. Allianz je
pro nas dlouhobobou stalici naseho portfolia. Management svymi kroky Uspésné zvysuje ziskovost spolec-
nosti jiz nékolik let v fadé. Udrzovanim vyplatniho poméru lehce nad 50 % vyustilo i v navyseni vyplaty
dividendy.

PEPSICO INC/NC

Pepsico je jednou z prednich svétovych potravinafskych a napojovych spolecnosti, kterd byla zalozena
v roce 1965 a kterd pUsobi ve vice nez 200 zemich svéta. Pepsico tak neni potfeba pFili§ pfedstavovat,
objevuje se prakticky na kazdém rohu. Spole¢nost Pepsi diky vhodnym akvizicim a produktovym inovacim
podporuje pokracujici rast trzeb a ziskl. Z tohoto ddvodu je spole¢nost vice odolna a pandemie Covid-19 ma
pouze omezeny dopad na fungovani spole¢nosti.

ELILILLY & CO

Eli Lilly a Company je americka farmaceutickd spole¢nost se sidlem v Indianapolis. Jeji vyrobky se prodavaji
v priblizné 125 zemich svéta. Spole¢nost byla zaloZzena v roce 1876. Akcie Eli Lilly zaznamenaly vyrazny
narUst hodnoty (pfiblizné 20 % ve druhém Ctvrtleti) v reakci na zpravu, ze jeji Iék Verzenio pomohl snizit
umrtnost u nékterych pacientek s rakovinou prsu. Dopad této zpravy na akcie jesté umocnuje fakt, ze konku-
rencni vyrobek vyvijeny spole¢nosti Pfizer pfi testovani nedosahl ocekavanych vysledkd. Analytici odhaduji,
ze Verzenio by mohlo generovat ro¢ni trzby az 3 mld USD s patentni ochranou do roku 2029. Verzenio
dopliuje portfolio slibnych vyrobkd, kterd ma Eli Lilly ve vyvoji a mély by do budoucna zajistit spole¢nosti
rUst nad primérem odvétvi.

Zdroj: Amundi Research + Internetové stranky jednotlivych spole¢nosti, vSechny ochranné znamky a loga pouzitd pro ilustrativni ucely v tomto dokumentu jsou
majetkem jejich vlastnikd, pFislusnych viastnikl



UPLNE SLOZENIi PORTFOLIA

Nazev spolecnosti Vahav % Nazev spolecnosti Vahav %
ABBVIE INC 3,84 % MIZUHO FINANCIAL 11 %
POLISH ZLOTY 321% ANHEUSER-BUSCH INBEV SA NV 1,01 %
NOVARTIS 314 % SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE 0,96 %
ALLIANZ SE 313 % DETSKY MIR PJSC 0,88 %
PEPSICO 313 % EURO 0,86 %
ELI LILLY & CO 3,08 % ENBRIDGE INC USD 0,72 %
NESTLE SA-REG 3,06 % SWISS FRANC 0,61 %
CEZ AS 3,03 % UNIQA INSURANCE GROUP AG 0,59 %
US DOLLAR 2,97 % 02 CZECH REPUBLIC AS 0,53 %
COLGATE PALMOLIVE 2,92 % OMV PETROM SA 0,47 %
PROCTER GAMBLE 2,87 % CC VM OTC CSOBCZE CZK 0,41%
SAMSUNG ELECT-GDR 2,78 % CC VM OTC CSCZE CZK 0,27 %
UNILEVER NV 2,74 % TERME +USD/-CZK 22.5205 06/10/2020 0,17 %
AXA SA 2,69 % TERME +USD/-CZK 22.5235 06/10/2020 0,17 %
JPMORGAN CHASE & CO 2,58 % SWAP +JPY/-CZK 0.23742127/10/2020 0,16 %
IBERDROLA SA 2,56 % SWAP +CHF/-CZK 25.99394 15/10/2020 0,13 %
ZURICH INSURANCE GROUP AG 2,16 % ROMANIAN LEU 0,09 %
SURGUTNEFTEGAZ RUB-PFD 2,5 % RUSSIAN RUBLE 0,09 %
VISA INC -A 212 % JAPANESE YEN 0,07 %
ISHARES DJ AS/PAC SEL DV 30 2N % POUND STERLING 0,03 %
GLAXOSMITHKLINE PLC 2,10 % SWAP +GBP/-CZK 30.638 23/11/2020 0,03 %
CVS HEALTH CORP 2,09 % DANISH KRONE 0,02 %
BAE SYSTEMS PLC 2,04 % SWEDISH KRONA 0,00 %
DANONE 2,00 % TURKISH LIRA 0,00 %
VODAFONE GROUP PLC 1,99 % NORWEGIAN KRONE 0,00 %
MOBILE TELESYST-US-ADR 1,97 % HUNGARIAN FORINT 0,00 %
SBERBANK RUB-GB-ADR 1,94 % CC VM OTC ING CZK 0,00 %
ASSICURAZIO.GENERALI 1,94 % TERME -CHF/+CZK 25.1318 15/10/2020 0,00 %
SANOFI 1,87 % SWAP +GBP/-CZK 29.3846 23/11/2020 -0,01%
EURONEXT NV PARIS 1,85 % SWAP + JPY / - CZK 0.210229 2021-02-12 -0,01%
NOVA LJUBLJANSKA B-GDR REG S 1,79 % SWAP +USD/-CZK 22.11522 13/10/2020 -0,02 %
RWE AG 1,76 % SWAP +USD/-CZK 22.3068 06/10/2020 -0,02 %
WESTERN DIGITAL CORP 1,70 % SWAP +USD/-CZK 22.171 06/10/2020 -0,02 %
ORSTED A/S 1,61% SWAP +USD/-CZK 22.21246 13/10/2020 -0,04 %
CHEVRONTEXACO CORP 1,34 % SWAP +GBP/-CZK 29.2489 02/03/2021 -0,06 %
CZECH KORUNA 1,32 % SWAP +CHF/-CZK 24.5419 15/10/2020 -0,09 %
VERIZON COM. INC 1,25 % SWAP +USD/-CZK 22.1943 06/10/2020 -0,17 %
GALP ENERGIA -B 1,22 % SWAP +USD/-CZK 22.20852 06/10/2020 -0,17 %
MERCK AND CO 121% SWAP +USD/-CZK 22.20832 06/10/2020 -0,17 %
JAPAN TOBACCO INC 1,20 % CC VM OTC KBCRCZE CZK -0,26 %
MCDONALD S CORP 1,18 %

Zdroj: Amundi, data k 30/09/2020



VYKONNOST FONDU

il KOMENTAR K VYKONNOSTI

» Vykonnost fondu v pribéhu tietiho &tvrtleti stagnovala. Na za¢atku ¢tvrtleti byla pozitivné ovliviiovéna prede-
vSim akciemi stfedni a vychodni Evropy, zatimco se nedafilo americkym a evropskym akciim, coz prevazilo.
V poloviné ¢tvrtleti byl hlavnim tahounem vyvoj na globdlnich akciovych trzich. Na konci ¢tvrtleti se fondu dafilo
dosahnout pozitivni vykonnosti oproti vyvoji na svétovych akciovych trzich.

» Fond od zaéatku roku inkasoval na dividendach p¥ibliZné& 170 miliont Ké (z toho vice nez 66 miliont K& v pribé-
hu tretiho ¢tvrtleti), coz potvrzuje silnou financ¢ni pozici firem v portfoliu.

» Vykonnost fondu letos tdhnou akcie ze sektort informacnich technologii, zbozi kratkodobé spotfeby a zdravot-
nictvi. Opac¢né se pak dafi ropnému a finan¢nimu sektoru.

» Svou roli ve vykonnosti fondu také sehral vyvoj ¢eské koruny vici ostatnim ménam. V prdbéhu léta jsme se totiz
rozhodli minimalizovat zajisténi ménového rizika, protoze se domnivame, ze ¢eskad koruna bude kratkodobé pod
tlakem diky druhé viné pandemie. Na konci Ctvrtleti se tato zména projevila také pozitivné ve vykonnosti fondu,
protoze koruna zacala silné oslabovat proti svétovym ménam. V soucasnosti je ménové zajisténo pfiblizné 16 %
portfolia fondu.

» Detailni pohled na spolecnosti, které mély nejhorsi prispévek k vykonnosti (Cisco, Abbvie a Elli Lilly) - Spole¢nost
Cisco nas nepotésila svymi hospodarskymi vysledky. Rozhodli jsme se ji tedy prodat, protoze vyhled do budoucna
neni povzbudivy. Jesté v prabé&hu cCervence jsme ale inkasovali dividendy ve vysi pfiblizné 1,4 milionu CZK.
V pripadé Eli Lilly a Abbvie je potfeba si uvédomit, ze tyto spolecnosti patfi k nejvétSim pozicim v portfoliu, coz
vede k relativné vétsimu dopadu na celkovou vykonnost. V pripadé Eli Lilly je dllezité dodat, Ze jsme jeji pozici
v pribéhu léta snizili z cca 6 % na 3 %. Realizovali jsme tak zisky po pfedchozich silnych rastech.

TOP3 s nejvétsim pFispévkem
k vykonnosti

Dﬁ Pfehled TOP3 nejvykonnéjsich akci

Play Communications 27,04 % . Play Communications
Euronext 21,77 % . Procter&Gamble

McDonald’'s Corp 16,49 % . Euronext

Pfehled TOP3 nejméné
vykonnych akcii k vykonnosti

Western Digital -19,42 % . Eli Lilly
Chevron Corp -20,30 % . Abbvie

Galp Energia -21,87 % . Cisco Systems

Zdroj: Amundi, data k 30/09/2020, uvedené udaje jsou vztazeny ke tfetimu Ctvrtleti 2020

INFORMACE K DIVIDENDE

Za prvnich devét mésicl letosniho roku fond inkasoval na dividendach pfiblizné 170 miliond korun. Tyto dividendy jsou
obsazeny v kurzu fondu. Distribuce dividendy na klienty u dividendové tfidy je s otaznikem. DUvodem je prozatimni
zaporna vykonnost fondu v letosnim roce. Pokud by vykonnost fondu byla na konci letoSniho roku zdporna, potom podle
Ceské legislativy fond nemuze podilnikdm vyplatit inkasované dividendy. V takovém pFipadé by tedy nevyplacené dividen-
dy zlstaly - stejné jako v akumulaéni tfidé - souéasti NAV fondu. Hodnota fondu by tedy nezaznamenala pokles, ktery
je typicky po vyplaté dividendy.

Amundi Q2003 000040072230 CZ0008473980 1929



AKTIVITA VE FONDU V PRUBEHU CTVRTLETI

'?g KOMENTAR K AKTIVITE

» Na zacatku ctvrtleti jsme lehce navysili podil akcii, ktery se na konci ¢tvrtleti pohyboval kolem trovné 90 %
portfolia fondu. Odprodali jsme pozici v RWE, kde nevidime prostor pro dalsi rést a uvolnéné prostfredky jsme
pouzili na navyseni podilu v akciich CEZ, kde vidime potencidl a zajimavéjsi dividendu. V energetickém sektoru
jsme navysili podil akcii Chevron a Galp a v IT sektoru jsme se rozhodli pro investici do Samsungu, ktery by mél
vyraznéji tézit z rozvoje 5G siti, jelikoz se jedna o spolec¢nost s nejvétsim poctem patentd v této oblasti.

» V poloviné Ctvrtleti byla aktivita v portfoliu fondu minimalni. Pouze jsme opét investovali do akcii Samsungu
a nove jsme zaradili do portfolia akcie ruskeé Sberbank, ktera v tomto roce, jako jedna z mala bank, vyplati dividen-
du. Zaroven predstavuje atraktivni investici z pohledu moznosti budouciho rlstu ve srovnani s aktudlni valuaci
jejich akcii. Mirné jsme snizili investici v polské pojistovné PZU.

> Ke konci ¢tvrtleti byla nejvétsi zména v portfoliu prodej akcii polské telekomunikaéni spole¢nosti Play. Francouz-
ska telekomunikacni spole¢nost lliad hodla skoupit vSechny akcie Play za 39 PLN. Vzhledem k tomu, Ze s navrze-
nou cenou souhlasili hlavni akcionari spolecnosti Play, neocekavame, ze dojde k vylepSeni nabidky. Dale jsme
v ramci telekomunikacniho sektoru prodali zbytek pozice ve Swisscomu a uvolnéné prostredky pouzili k navyseni
pozice ve Vodafone. Zde vidime vétsi prostor pro kapitalové zhodnoceni diky planovanému prodeji telekomuni-
kac¢ni infrastruktury. Po dalsim zklamani z horsich vysledkl hospodareni jsme se rozhodli prodat pozici ve spolec¢-
nosti Cisco.

Dﬁ Nakoupena pozice v daném ctvrtleti

Pofadi Nazev spoleénosti Popis

1 Vodafone V pripadé spole¢nosti Vodafone vidime vétsi prostor pro kapitdlové zhodnoceni diky planované-
mu prodeji telekomunikac¢ni infrastruktury.

Samsung Electronics V prabéhu ¢evence a srpna jsme navysili pozici ve spole¢nosti Samsung Electronics, ktera by
méla vyraznéji tézit z rozvoje 5G siti, jelikoz se jedna o spolecnost s nejvétsim poctem patentd
v této oblasti.

Sberbank V srpnu jsme do portfolia zaradili akcie spole¢nosti Sberbank, ktera je jednou z mala bank, jenz
v tomto roce vyplati dividendu.

E@ SniZzena pozice v daném ctvrtleti

Poradi Nazev spolecnosti Popis

1. Swisscom V rdmci sektoru komunikacnich sluzeb jsme prodali zbytek pozice ve Swisscomu, uvolnéné
prostfedky jsme pouzili k navyseni pozice ve spolecnosti Vodafone.

Cisco Po dal3im zklamani z horsich vysledk( hospodafeni jsme se rozhodli prodat pozici v Cisco.

Anheuser-bush Potencialni negativni dopady pokracovani siteni pandemie Covid-19.

KLICOVA TRANSAKCE

Play Communications - Francouzska telekomunikaéni spole¢nost lliad planuje nakoupit vsechny akcie spole¢nosti Play
Communications za 39 polskych zlotych na akcii. Nabidka obchodu se odhaduje v hodnoté 2,2 miliardy EUR. Nabidka
predstavovala priblizné 39% prémii oproti posledni uzaviraci cené akcii Play (datum 21.9.2020). Akvizi¢ni financovani je
planovano kombinaci dluhu a hotovosti. Dohoda nadale jesté podléha schvaleni prislusnymi regulaénimi orgdny. Predsta-
venstvo spolec¢nosti Play vSak dohodu jednomysiné schvélilo. Nabidka startovala 19. fijna 2020 s koncem upisovaciho
obdobi 17. listopadu 2020.

Amundi Q2003 000040072230 CZ0008473980 1929



PREHLED PRIJATYCH DIVIDEND FONDU VE 3. CTVRTLETI

Datum ISIN Spole¢nost Celkova dividenda v CZK Referenéni ména
1.7.2020 DEO007037129 RWE AG 3310 068,00 CzZK
7.7.2020 US58933Y1055 MERCK AND CO. 488 836,89 CzK
9.7.2020 FRO000120628 AXA 6 595 877,62 CzZK
9.7.2020 GB0009252882 GLAXOSMITHKLINE 1539 007,60 CzZK
16.7.2020 FRO0O00120644 Danone 4 027 212,00 CzK
22.7.2020 US17275R1023 CISCO SYSTEMS INC. KR 1320 568,20 CzK
24.7.2020 RUOOOA0JSQ90 DETSKY MIR PJSC 1253 930,49 CZK
24.7.2020 RUOOOA0JSQ90 DETSKY MIR PJSC 324275 CzZK
24.7.2020 ROSNGNACNOR3 SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE 2903 996,06 CzZK
30.7.2020 US6074091090 MOBILE TELESYSTEMS-SP ADR 7157 790,61 CzZK
31.7.2020 US46625H1005 JPMORGAN CHASE AND CO. 1325 769,80 CzZK
1.8.2020 RU0009029524 SURGUTNEFTEGAZ OJSC 2 651577,03 CzZK
3.8.2020 CZ0005112300 CEZ as. 11965 858,00 CzZK
3.8.2020 US1266501006 CVS CORPORATION 947 232,00 CZK
3.8.2020 US92343V1044 VERIZON COMMUNICATION 707 388,99 CzZK
7.8.2020 GBOOBH4HKS39 VODAFONE GROUP PLC 3410 297,93 CzZK
14.8.2020 US1941621039 COLGATE PALMOLIVE 905 178,16 CZK
14. 8.2020 US00287Y1091 AbbVie Inc. 2 815 593,21 CzZK
17.8.2020 US7427181091 PROCTER AND GAMBLE CO 864 051,66 CZK
1.9.2020 CA29250N1050 ENBRIDGE INC. 784 633,08 CZK
1.9.2020 US92826C8394 VISA Inc. 163 428,88 CzK
9.9.2020 NLOO00388619 UNILEVER N.V. 1136 537,14 CzZK
10. 9. 2020 US1667641005 CHEVRON CORPORATION 1229 686,14 CzZK
10. 9. 2020 US5324571083 ELI LILLY AND CO 790 888,91 CzK
14.9. 2020 GB0002634946 BAE SYSTEMS PLC 3060 144,76 CzZK
15. 9. 2020 US5801351017 MCDONALD'S CORP 341917,98 CzZK
21.9.2020 JP3726800000 JAPAN TOBACCO INC. 2623154,69 CzZK
30.9.2020 IEOOB14X4T88 ISHARES DJ ASIA/PAC SL DV 30 858 037,29 CzZK
30.9.2020 US7134481081 PEPSICO INC. 1198 433,91 CzZK

66 380 340 CZK 170 006 461 CZK

Celkové prijaté dividendy
v roce 2020

1279 457 613 CZK

Celkové prijaté dividendy
od zalozeni fondu*

Celkové prijaté dividendy
v 3. ¢tvrtleti 2020

Zdroj: Amundi, data k 30/09/2020

* Zalozeni fondu 10. 06. 2013 9
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VYVOJ NA FINANCNICH TRZIiCH

U KLICOVE INFORMACE

» Kurz fondu po silném ristu na jafe béhem léta stagnoval. Nejlépe se dafFilo fondu v z&Fi, kdy svou vykonnosti
pfekonal vyrazné i trh.

» Fond od zacatku roku inkasoval na dividendach pfiblizné 170 milioni K&, coZ potvrzuje silnou finanéni pozici
firem v portfoliu. Vykonnost fondu letos tahnou akcie ze sektor( informacnich technologii, zbozi kratkodobé
spotreby a zdravotnictvi. Opacné pak ropnému a finan¢nimu sektoru.

» Ocenéni hodnotovych (dividendovych) akcii je v poméru k rdstovym akciim NEJNIZE za poslednich 40 let.
Budoucnost spise nahrava hodnotové a dividendové zamérenym akciovym spole¢nostem.

VYVOJ NA AKCIOVYCH TRZIiCH

4

Je nepopiratelné, ze rok 2020 se zapise do historie jako meznik, kdy se ldmala doba pred-koronavirova
a doba po-koronavirovd. Podobné také mlzeme rozdélit tfeti ctvrtleti roku 2020 na dvé &asti - 1éto a zafi.
Zatimco v |1été se financni trhy drzely na viné optimismu plynouciho z toho, Zze by mohlo byt to nejhorsi za
nami, zari, pravdépodobné ovlivnéno navratem déti do Skol a zintenzivnénim lidského setkdvani, predesla-
lo druhou vinu pandemie.

Akciové trhy ve tfetim Ctvrtleti pokracovaly v umazéavani ztrat, které zplsobily vyprodeje spojené s pande-
mii ze za¢atku roku. Globalni akciovy index MSCI World stoupl o 7,9 %, jeho vykonnost se tak prehoupla od
zacatku roku do plusu (+1,8 %). Na trhu pokrac¢ovalo rozevirdni nGzek mezi rdstovymi (growth) a hodnoto-
vymi (value) akciemi. Zatimco rlstové akcie (MSCI World Growth Index) posilily za posledni tfi mésice
0 11,8 % a rozsitily své letosni zisky na 19,2 %, hodnotové akcie (MSCI World Value Index) vzrostly za treti
kvartdl o 4,1 %, od zacatku roku z(stava ale jejich vykonnost nadale v zdporu (-14,1 %). Tak velky rozdil ve
vykonnosti rlistovych a hodnotovych akcii historie nepamatuje.

Hlavnim ddvodem tak dramatického rozdilu Graf 1: Sektorové slozeni hodnotovych

ve vykonnosti je odlisné slozeni indexu. a ristovych indexi a fondu PSA 5D
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rGstovych akcii (MSCI World Growth). 90%
V pripadé hodnotovych akcii (MSCI World
Value Index) je zastoupeni téchto sektorl
pouze polovi¢ni, tedy 30 %. Ztratové jsou 70%
v letoSnim roce akcie z petrochemického

a finanéniho sektoru. Tyto akcie tvofi pres 60%
¢tvrtinu indexu hodnotovych akcii, zatimco
u rlstovych akcii je to necelych pét procent.
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Jednim z faktord, ktery demonstroval ndkup-
ni apetit akciovych investor( ve tfetim &tvrt- 30%
leti byl bezprecedentni zdjem o americké
technologické spolec¢nosti. Vysledkem byl
impozantni  narist ocenéni  notoricky 10%
znadmych akciovych spoleénosti FAAMG
(Facebook, Apple, Amazon, Microsoft and 0%
Google (Alphabet)), které aktualné dominuiji

20%

. ; . , MSCI World Growth MSCI World Value KB PSA 5D
indexu S&P 500 s Uctyhodnym 23% podilem

(13% v pripadé MSCI World). Od roku 1990

melo 5 nere_ts'Ch spolecnosti v ramci indexu == Informacni technologie BN Zbozi dlouhodobé spotieby | Zdravotnictvi
S&P 500 nejvice 17% zastoupeni, a to v roce ool 7o Krétkodons sootfeb T
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Zdroj: DataStream, Amundi Research, data k 30/09/2020
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VYVOJ NA FINANCNICH TRZIiCH

2l OPATRNOST JE NA MISTE

> Investofi by v tomto obdobi méli byt mnohem opatrnéjsi a peclivé vybirat jednotlivé tituly do portfolia, prefe-
rovat tituly s nizS§im zadluZzenim, dostatkem volné hotovosti. Tuto obecnou charakteristiku splfiuji hodnotové
akcie, které tvofFi vétsinu pozic ve fondu PSA 5D. Nuzky mezi ristovymi a hodnotovymi akciemi jsou extrémné

rozevieny.

» Odchyleni mezi ocenénim rlstovych a hodnotovych akcii se dostalo na historicky rekordni hodnoty (MSCI
Growth/Value index se pohyboval v z&fi na hodnoté 237 %). Pokud se podivame do minulosti, tak na podobnych
urovnich se trh pohyboval na konci devadesatych, tedy tésné pred splasknutim cenové bubliny na technologic-
kych akciich. V boxu niZze naleznete popis toho, jak se rlistové a hodnotové akcie od sebe odlisuji.

Graf 2 porovnavajici ocenéni ristovych a hodnotovych akcii
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Zdroj: DataStream, Amundi Research,
data k 22/09/2020.
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Graf 3 porovnavajici vykonnost ristovych a hodnotovych akcii
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Zdroj: DataStream, Amundi Research, data k 22/09/2020. . MSCI ACWI Growth NR USD . MSCI ACWI Value NR USD

Z naseho pohledu by nebylo pFrekvapujici, pokud by se investofi v nasledujicich letech vice pf¥iklonili
k hodnotovym akciim. Z této situace by fond PSA 5D pochopitelné profitoval a pozitivhé by se to mélo

podepsat na jeho kurzu.
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VYHLED DO BUDOUCNA

» Podle naseho zakladniho scénafe bude globalni ekonomika pokracovat v pomalém ozivovani ve tvaru pismene
,U" a bude se tak pomalu dostévat na urovné pred vypuknutim souéasné pandemie. Uroven ocenéni akcii je stéle
nad historickym prameérem, i kdyz vezmeme v potaz ocekavani vysokych zisk( na akcii v roce 2021. Pokud v3ak ve
vyhledu zohlednime velké finanéni injekce centralnich bank, jevi se akcie mnohem atraktivnéji. V nasi taktické
a strategické alokaci uprednostnujeme spiSe cyklické akcie dlouhodobé silnych spole¢nosti, predevsim téch
dividendovych.

» Vzhledem k tomu, Ze se ekonomika rychle nevrati do svého normdlu, je na misté opatrny pfFistup.
Z kratkodobého pohledu mohou chovani trhd vychylit vysledky americkych prezidentskych voleb. Dulezité
pritom pro trhy nebude jenom to, kdo volby vyhraje , ale i to, jak dlouho bude trvat vyhodnoceni volebnich
vysledkl. Letos bude velkd ¢ast voli€d hlasovat kvlli pandemii korespondenéné, je tak pravdépodobné, ze
konec¢ny vysledek mUize byt zndm az nékolik dni i tydnd po skonéeni voleb. To mlze udrzovat trhy v nejistoté a
zvysit volatilitu na trhu.

» Z dlouhodobého hlediska by mély ceny finan¢nich aktiv, v€etné akcii, profitovat z nulovych urokovych sazeb a
témeéFr bezmezné podpory centralnich bank a jednotlivych vlad. Co se tyce stylu, tak fakta a evidence ocenéni
naznacuji, ze se investofi mohli vice priklanét k hodnotové ¢&i dividendové zaméfenym akciim, jelikoz rlstové
akcie jsou historicky extrémné drahé.

BOX: RUSTOVE VS. HODNOTOVE AKCIE

Rozdéleni akcii na ristové a hodnotové je pomérné davné a zndmé.

Rustové akcie (growth stocks) jsou typické vy3sim Hodnotové akcie (value stocks) naopak jsou charakte-

rastem, nez je prmérny rast trhu. Vzhledem k tomu, ristické nizkym ocenénim v porovnani s hlavnimi

ze se od nich o¢ekava vyssi rlst ziskd, tak se obchoduji fundamentalnimi ukazateli. Fond Privatni spravy aktiv

draze, nez by tomu odpovidaly jejich fundamenty. 5D se primarné zaméfuje na hodnotové zamérené
akcie vyplacejici dividendu.

,Growth
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DETAILNIi INFORMACE O FONDU A JEHO SLOZENI

PORTFOLIO MANAZER

s Fiz

cert

Dan Karpisek

Portfolio manazer

ISIN:

Ména:

Datum zalozeni fondu:
Aktiva pod spravou:
Poplatek za spravu:

SEKTOROVE
SLOZENI

GEOGRAFICKE
SLOZENI

Zdroj: Amundi, data k 30/09/2020
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V pfipadé dotazl se obratte prosim na svého bankovniho poradce

Komeréni banky nebo nas kontaktujte na bezplatné lince 800 111 166
nebo navstivte nase webové stranky www.amundi-kb.cz.

Upozornéni:

Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani analyzu investi¢nich prilezitosti ze strany kterékoli
spole¢nosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani o¢ekdvana budouci vykonnost nezarucuje skute¢nou vykonnost v budoucim obdobi.
Pred investici by klient mél provést vilastni analyzu rizik z hlediska pravnich, dafiovych a ucetnich konsekvenci a toho, zda jeho profil
koresponduje se stanovenym cilovym trhem, aniz by se vylu¢né spoléhal na informace v tomto dokumentu. Hodnota investice
a pfijem z ni, m0ze stoupat i klesat a nejsou zaruc¢eny jak navratnost investované &astky, tak ani pfipadné vyplaceni dividendy.
U dividendovych tfid rozhodne nebo nerozhodne o vyplaceni dividendy za pfislusné obdobi pfedstavenstvo, a to s prihlédnutim
k vysledkim hospodareni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich nastrojd mize kolisat v dUsledku vykyvl ménového kurzu.
Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zdkaznika a mlize se ménit. Uplné ndzvy podilovych fond(, detailni pfehled vykonnosti,
informace o rizicich, v€etné rizik vyplyvajicich ze zaméreni na private equity investice, a dalsi informace jsou zverejnény v ceském
(Amundi CR) nebo anglickém jazyce (Amundi AM) na www.amundi.cz ve statutech fondu, sdélenich kli¢ovych informaci, nebo
Amundi, jsou povazovany za spolehlivé, nicméné neni garantovana jejich Uplnost, pfesnost nebo platnost. Zadna ze spoleénosti ze
skupiny Amundi nepfijimaji zadnou pfimou ani nepfimou odpovédnost, kterd by mohla vzniknout v dusledku pouziti informaci
uvedenych v tomto materidlu. 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 materidlu. Informace uvedené v tomto materialu
nebudou kopirovany, reprodukovany, upravovany, preklddany nebo rozsifovdny mezi tfeti 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 povazovéna za nezédkonnou. Tyto materidly nebyly schvaleny
reguldtorem finan¢niho trhu. Tyto materidly nejsou uréeny americkym osobdm a nejsou zamysleny pro sezndmeni nebo pouziti
jakoukoli osobou, at jiz se jednd o kvalifikovaného investora, ¢i nikoli, z jakékoli zemé nebo jurisdikce, jejichz zakony nebo predpisy
by takovéto sdéleni nebo pouziti zakazovaly.
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