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Vykonnost od Covid krize* Prudential +12,4 % Multi-Asset +32,9 % Dynamic +66,6 %

NEJLEPSi A NEJSLABSI POZICE VE SLEDOVANEM MESICI
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AKCIE (ZEJMENA USA)
DLUHOPISOVE FONDY, DLUHOPISY IQ = KOMODITY ] ]
ALTERNATIVY m ZAJISTENIi AMERICKYCH AKCIi

MENY: LONG EUR VS USD

0[][] KOMENTAR PORTFOLIO MANAZERA

VYRAZNE POZITIVNi VYKONNOST ZAZNAMENALY VSECHNY TRI FONDY:

U Dluhopisy zaznamenaly vyrazné pozitivni pfispévek (zejména pro fond Prudential). Dafilo se predevsim fondim BGF,
Eurizon, BlueBay, Fidelity a dale flexibilné orientovanym fondiim AB, Amundi Strategic Bond, EDR, Morgan Stanley,
Jupiter, které se vice zaméruji na korporatni dluhopisy. Pozitivni pfispévek, byt mensi, zajistily dluhopisy rozvijejicich se
trh( a evropské dluhopisy s vysokym vynosem. Plusové body dodaly také americké a italské statni dluhopisy. Naopak
tomu bylo v ptipadé ostatnich relativnich dluhopisovych strategii.

0 Akcie staly za pozitivnim pfispévkem k vykonnosti, zejména pro fondy Multi-Asset a Dynamic. VSechny regiony
zaznamenaly zisky, nejvétsi prispévek priSel z USA. S urcitym odstupem ndsledovala Evropa a s malym prispénim Japonsko
a dale rozvijejici se trhy. Vybér fondl zaznamenal smiSené vysledky: pozitivni v Evropé; negativni v USA.

O Alternativy podpofily vykonnost viech tfid fondl pozitivné. Nejlépe si vedly strategie L/S Equity (Man GLG, Marshall

Wace), Multi-Strategy (Schroder) a Event-driven (Lyxor Tiedemann).

Mény: pozitivni pfispévek k vykonnosti (LONG EUR vs. USD).

Komodity: ropa byla ztratova, zlato naopak zajistilo mensi zisk.

(M

* Na finanénich trzich je dno Covid krize oznac¢eno datum 23.3.2020. 0“ - .
niCredit

Poznamka: Vykonnost fond( se tyka korunovych tfid. Fond Prudential je zaloZen 9.1.2017. Zbylé 2 fondy jsou zaloZeny 30.8.2016. Zdroj: Amundi. e
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@5  AKTIVITA V RAMCI JEDNOTLIVYCH PORTFOLII

= Podil akcii v portfoliich jednotlivych fondu byt v pribéhu mésice navysen (prostifenictvim call opci na SP 500,

‘\ které se pomérné rychle staly ziskové). Mirné jsme také zvysili expozici na rozvijejicich se trzich (konkrétné
K o Brazilie, Indie a Mexiko). Véfime, Ze témto regionlim se bude dafit nejvice.
T = Sdale drzime diverzifikovanou akciovou slozku, kde hlavni pozici tvofi americké akcie, s odstupem nasleduje
Akcie Evropa a akcie rozvijejicich se trha.
= Relativni akciové strategie: drZzime dlouhou pozici zamérenou na , kvalitni” americké akcie vs. S&P 500.

= Ve sledovaném mésici jsme Castecné prodali evropské statni dluhopisy. Volné prostredky jsme alokovali do
americkych statnich dluhopis(, jejich vynosy jsou na vyssich Grovnich, resp. maji vétsi potencial ke zhodnoceni.

=V americkych statnich dluhopisech stale drzime dlouhou pozici, naopak tomu je u dluhopist japonskych.

ﬁ = Stale také drzime kratkou pozici v americkych dluhopisech s vysokym vynosem (HY).
= Aktivné také vyuZivdme relativni strategie zamérené na kanadské, italské, némecké a americké dluhopisy.
Dluhopisy ® Inadalejsme exponovanivici agregdtnimu a evropskému korporatnimu segmentu a vici americkému

dluhopisovému trhu.

=V ramci segmentu dluhopist s vysokym vynosem (HY) drzime evropsky fond Nordea a iTraxx Xover.

= UdrZujeme dluhopisovou expozici viici fondu MFS Meridian Emerging Markets Debt (Prudential).

!-.- =V ramci alternativnich investic jsme spokojeni se souc¢asnym slozenim.
t.- = Portfolia fondd doplnuji fondy Spickovych spravci alternativnich fond( s riznymi strategiemi, ¢imz
podporujeme kvalitni diverzifikaci s potencidlem dosazeni vyssi vykonnosti.
Alternativy
= Nedilnou soucasti nasi strategie je i zajiSténi (pojistka proti hlavnimu investi¢nimu scénafi).
= Akcie: drzime zajisténi proti poklesu americkych akcii (S&P 500).
=  Komodity: investujeme do zlata a ropy.
Zajisténi = Mény: drzime vybrané strategie spojené se svétovymi ménovymi pary.

= Specidlni typ zajisténi je strategie zamérena na Euro STOXX 50 oproti evropskym korporatnim dluhopistim
investicniho stupné.

[-_=‘Q TOP 20 — SLOZENi PORTFOLIA JEDNOTLIVYCH FONDU

PRUDENTIAL MULTI-ASSET DYNAMIC

Fund Category October November Fund Category October November Fund Category October November
PIMCO EURO INC BD-INS ACC Flexbonds 11,30% | 11,35% Cash Cash 4,40% 5,97% JPM AMERICA EQUITY XA Shares USA 12,10% 11,71%
EDR BOND ALLOCATION-N EUR Flexbonds 10,49% | 10,55% JUPITER JGF DYNAMICBOND IEUR _ |Flex bonds 4,35% 4,40% PARNASSUS US SUST EQS X1 EUR C_ [Shares USA 8,01% 7,77%
JUPITER JGF DYNAMIC BOND IEUR Flex bonds 10,75% | 10,12% EDR BOND ALLOCATION-N EUR Flex bonds 4,13% 4,19% LOOMIS SAYLES US GRTHEQFD S1AE [Shares USA 7,21% 7,34%
MSDW EURO STRAT BD-Z Flex bonds 8,74% 8,57% PIMCO EURO INC BD-INS ACC Global bonds 3,96% 3,97% THREADNEEDLE (LUX)-US CONTR Shares USA 6,89% 6,84%
MSIM GLOBAL FIXED INC O-ZH Flexbonds 8,28% 8,37% JPM AMERICA EQUITY XA Shares USA 4,20% 3,94% ABSICAV | SEL US EQTY-S1 Shares USA 6,65% 6,55%
AMUNDI EURO LIQ SHORT TERM Cash 5,02% 4,97% BLUEBAY |G EURO AGGR Eur Agg bonds 3,72% 3,77% Cash Cash 3,60% 6,36%
AB EUROPEAN INCOME PT-S1 Flex bonds 4,49% 4,59% Eurizon Bond Aggregate EUR Eur Agg bonds 3,51% 3,58% AAF ARISTOTLE US EQS X1 USD C Shares USA 5,57% 5,43%
Cash Cash 1,88% 4,21% MSDW EURO STRAT BD-Z Flexbond 3,56% 3,54% NEUB B US LRGCAP VAL IUSDAC Shares USA 5,41% 5,03%
BLUEBAY GLOBAL SOVEREIGN OPP ALT Global Macro | 4,19% 4,18% LMW TOPS UCITS EUR G DIS ALT L/S Equity 2,94% 2,94% ISHARES EDGE MSCI USA QUALITY F_[Shares USA 2,05% 3,00%
A-F STRATEGIC BD-M2 EUR Flexbonds 3,89% 3,57% BGF EURO BD FD - 12 Eur Agg bonds 2,81% 2,85% MANGLGALPHASELECTALT IN H EUR |ALT L/S Equity 2,74% 2,71%
MANGLGALPHASELECTALT IN H EUR ALT Equity L/S 3,16% 3,17% FIDELITY FUNDS - EURO Eur Agg bonds 2,65% 2,71% LMW TOPS UCITS EUR G DIS ALT L/S Equity 2,71% 2,67%
CANDRIAMABSRETEQMKTNTRLPIEURC ALT Equity L/S 2,99% 2,95% PARNASSUS US SUST EQS X1 EUR C__[Shares USA 2,78% 2,60% HELIUM FUND SELECTION -S ALT Event Driven | 2,17% 2,55%
HELIUM FUND SELECTION -S ALT Event Driven 2,78% 2,78% MANGLGALPHASELECTALT IN H EUR _[ALT L/S Equity 2,55% 2,55% EXANE OVERDRIVE FUND-A EUR ALT L/S Equity 2,54% 2,49%
NORDEA 1 - EUROPEAN HI HY bonds 2,65% 2,71% MSIM GLOBAL FIXED INC O-ZH Flex bonds 2,52% 2,54% PARV.EQTY USA SML CAP C-I Shares USA 2,39% 2,42%
LYXOR/TIEDEMANN ARBITRAGE STR ALT Event Driven | 2,43% 2,44% LOOMIS SAYLES US GRTHEQFD S1AE |Shares USA 2,50% 2,46% ELEVA EUROPEAN SELECTION FD-12 _[Shares EUR 2,35% 2,36%
BLACKROCK FIXED INCOME STRATEGIE 12 |Flex bonds 1,82% 1,83% EXANE OVERDRIVE FUND-A EUR ALT L/S Equity 2,40% 2,38% SPARINVEST EUR VAL-HMIX Shares EUR 2,04% 2,11%
MFS MER EM DEBT H1 EM bonds 1,76% 1,83% THREADNEEDLE (LUX)-US CONT Shares USA 2,39% 2,29% LYXOR/TIEDEMANN ARBITRAGE STR_|ALT Event Driven | 1,66% 2,06%
ISHRS EM LOCAL GOVT USD DIST ETF EM bonds 1,06% 1,07% AMUNDI MSCI EUROPE UCITS ETF Shares EUR 2,65% 2,28% PICTET TR - ATLAS TITAN | EUR ALT L/S Equity 1,60% 1,58%
BLUEBAY |G EURO AGG BOND-Q EUR Euro Agg bonds 1,03% 1,05% ISHARES EDGE MSCI USA QUALITY F_[Shares USA 1,56% 2,26% PICTET JAP EQUITY OPP Shares JAP 1,54% 1,58%
BGF EUROBD FD - 12 Euro Agg bonds 1,02% 1,03% BLUEBAY GLOBAL SOVEREIGN OPP__ |ALT Global Macro | 2,25% 2,25% FIDELITY EUROPE ACTION N Shares EUR 1,51% 1,52%

Source: Amundi Asset Management. Data: 30.11.2023.
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Prudential Multi-asset Dynamic

X.23 X1.23 X.23 X1.23 X.23 X1.23
Bonds 70,3%
Euro Aggr 3,9% 3,9% 14,9% 15,1%
Flex bond 59,8% 59,0% 17,1% 17,2%
Global Aggr 1,2% 1,3% 5,3% 5,4%
HY Bond 2,7% 2,7% 0,9% 0,9%
EM Debt 2,8% 29% 1,6% 1,7%
Shares 3,3%
2,0% 2,1% 5,9% 5,6% 7,9% 8,1%
funds 8,2% 8,1% 10,8% 11,4%
Usa 27,5% 29,4% 55,8% 59,2%
funds 20,8% 20,5% 57,5% 57,5%
0,9% 1,0% 3,7% 3,8% 7,6% 7,4%
funds 3,7% 3,8% 7,6% 7,4%
0,4% 0,4% 0,8% 1,2% 1,0% 1,5%
funds

lobal

Absolute Return 20,7%
Long/Short Equity 8,5% 7,1% 12,1% 12,2% 10,9% 10,9%
Event Driven 5,2% 5,2% 3,8% 3,8% 5,0% 4,6%
CTA 0,9% 0,9%
Global Macro 4,2% 4,2% 2,3% 2,2%
Multi-Strategy 2,8% 0,0% 2,7% 0,0% 2,3% 0,0%
Commodities 1,9%
Cash 6,9%

Zdroj: Amundi Asset Management. Data k 30.11.2023. Celkova akciova expozice zahrnuje dopad vSech pouzitych derivatovych nastroja.

VYHLED DO BUDOUCNA

Rizikova aktiva zaznamenala v listopadu vyrazné oZiveni. Divodem byl pokles inflace a naznaky, Ze Urokové sazby Fedu jsou skutecné velmi
blizko svému vrcholu. Vzhledem k pochybnostem o vyvoji inflace a ekonomického rlistu oéekdvame v 1. ¢tvrtleti 2024 mirnou recesi v USA
(kvali restriktivnim podminkdm financovani) a pomaly rlst v eurozéné. Soucasné vidime ndznaky opatrnosti v investicnich planech firem.
Zustavame proto opatrni ohledné rizikovych aktiv a velmi selektivni pfi vybéru aktiv do portfolia. Nadale jsme také opatrni na akciovych trzich
v USA a Evropé, naopak si zachovavame pozitivni nahled na rozvijejici se trhy, i kdyz se selektivnim pristupem, abychom mohli tézit ze
solidnich vyhlidek riistu nékterych zemi (Indie, Brazilie, Mexiko). V ramci dluhopisové slozky jsme konstruktivni smérem k americkym
statnim dluhopisiim, s posunem ke stfedni ¢asti kiivky ve svétle méné jestfabich komentait Fedu. Pozitivné hodnotime i evropské dluhopisy
vzhledem k ponurym ekonomickym vyhlidkam a také konkrétné italské statni dluhopisy vzhledem k nizké expozici zahranicnich investord,
priznivé dynamice nabidky a poptavky a neddvnym hodnocenim ze strany ratingovych agentur.

V pfipadé korporatnich dluhopisti preferujeme evropsky segment
investi¢niho stupné (zdravé fundamenty, nizka nabidka). Naopak vici US
dluhopisim s vysokym vynosem jsme negativni (oCekdvany nar(st
defaultt, drahé ocenéni). Pokles americké inflace a
akomodativni ménové politiky amerického Fedu by mély postupné
prospivat dluhopistim rozvijejicich se trha.

Rizika: americka recese, geopolitické faktory.
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Upozornéni:

Marketingové sdéleni. Uvedené informace nepfedstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani analyzu
investiCnich pfilezitosti ze strany kterékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani oéekavana budouci
vykonnost nezarucuje skute¢énou vykonnost v budoucim obdobi. Pfed investici by klient mél provést vlastni
analyzu rizik z hlediska pravnich, dafovych a ucetnich konsekvenci, aniz by se vyluéné spoléhal na informace v
tomto dokumentu. V ramci tohoto dokumentu nebyly vyhodnocovany cilové trhy pro uvedené produkty. Hodnota
investice a prijem 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 vysledkiim hospodareni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich
nastroji maze kolisat v disledku vykyvli ménového kurzu. Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zakaznika
a muze se ménit. UpIné nazvy podilovych fondi, detailni prehled vykonnosti, informace o rizicich, véetné rizik
vyplyvajicich ze zaméreni na private equity investice, a dal$i informace jsou zvefejnény v ¢eském (Amundi CR)
nebo anglickém jazyce (Amundi AM) na www.amundi.cz ve statutech fondu, sdélenich klicovych informaci, nebo
reflektuji nazor Amundi, jsou povazovany za spolehlivé, nicméné neni garantovana jejich Uplnost, pfesnost nebo
platnost. Zadna ze spolednosti ze skupiny 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 zpisobem 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, pfekladany 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 produktli v této jurisdikci, nebo ve kterych by mohla byt povazovana za nezakonnou. Tyto
materialy nebyly schvaleny regulatorem finanéniho 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 jurisdikce, jejichz zakony nebo predpisy by takovéto sdéleni nebo pouziti zakazovaly.



