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KB Portfolio - Konzervativní
REPORT 

Propagační
Sdělení

29/02/2024

NAV (kurz fondu) : 1.5230 ( CZK )

NAV a AUM k datu: : 29/02/2024

ISIN kód : CZ0008473154

Hodnota majetku pod správou (AUM) :
3,308.81 ( miliony CZK )

Měna fondu : CZK

Referenční měna třídy : CZK

Benchmark : Fond nemá benchmark

Klíčové informace (Zdroj: Amundi) Cíl investičního fondu

Od roku 2021 jsou nově akciové investice realizovány
prostřednictvím fondu předních světových správců (napr.
JP Morgan, POLEN, Goldman Sachs, Amundi), namísto
dosavadního výběru konkrétních akcií. Fond nově nabízí
skrze jediné řešení možnost investovat do nejkvalitnejších
českých státních dluhopisů a TOP akciových fondu od
předních světových správců specializujících se na
akciové investice. Dluhopisová složka zůstává zaměřena
na kvalitní české státní dluhopisy a peněžní složka nadále
umožňuje profitovat z rostoucích úrokových sazeb
stanovených ČNB.  Detaily k investičnímu cíli fondu
naleznete ve Sdělení klíčových informací nebo Statutu. 

Zařazení fondu : Podílový fond

Datum založení fondu : 08/06/2009

Datum spuštění třídy : 08/06/2009

Oprávněnost : -

Třída : Akumulační

Minimální investice jednorázová / pravidelná :
500,000 CZK / 10000 CZK

Maximální vstupní poplatek : 5.00%

Uplata za obhospodařování : 0.90%

Výstupní poplatek (maximum) : 0.00%

Doporučený investiční horizont : 3 roky

Výkonnostní poplatek : Ano

Základní charakteristika (Zdroj: Amundi)

Výkonnost (Zdroj: Fund Admin) - Dosavadní výkonnost nepředpovídá budoucí výnosy

Vývoj celkové výkonnosti fondu (základ 100) (Zdroj: Fund Admin)

A : Úprava benchmarku
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Portfolio (122.77)

 Nižší riziko Vyšší riziko 

Ukazatel Rizik (Zdroj: Fund Admin)

 Ukazatel rizik předpokládá, že si produkt ponecháte 3
roky. 
Souhrnný ukazatel rizik je vodítkem pro úroveň rizika tohoto
produktu ve srovnání s jinými produkty. Ukazuje, jak je
pravděpodobné, že produkt přijde o peníze v důsledku
pohybů na trzích, nebo protože Vám nejsme schopni
zaplatit.

Analýza rizik (Zdroj: Fund Admin)

1 rok 3 roky 5 let

Volatilita portfolia 4.83% 6.64% 6.38%
* Volatilita označuje míru kolísání hodnoty aktiva kolem jeho průměrné
hodnoty (obvykle jako směrodatnou odchylku těchto změn během
určitého časového úseku). Například denní změny na trhu v rozsahu +/-
1,5% odpovídají roční volatilitě ve výši 25%.

Celková výkonnost (Zdroj: Fund Admin)

Od začátku roku 1 měsíc 3 měsíce 6 měsíců 1 rok 3 roky 5 let Od
Od data 29/12/2023 31/01/2024 30/11/2023 31/08/2023 28/02/2023 26/02/2021 28/02/2019 31/07/2009
Portfolio 3.16% 1.87% 6.72% 8.51% 14.92% 2.93% 2.47% 2.92%

Hlavní pozice v portfoliu (Zdroj: Amundi)

Portfolio *
CZGB 0.95% 5/30 9.87%
CZGB 1.2% 03/31 121 8.19%
CZGB 1% 6/26 7.14%
CZGB 0.25% 2/27 5.20%
CZGB 2% 10/33 4.84%
CZGB 2.75% 07/29 105 3.52%
CZGB 2.5% 8/28 3.23%
CZGB 3.5% 05/35 145 3.00%
CZGB 1.25% 02/25 120 2.94%
LPTY FRN 10/24 2.67%
* Do hlavních pozic portfolia není zahrnut peněžní trh

Roční výkonnost (Zdroj: Fund Admin)

2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014

Portfolio 13.00% -9.69% 2.85% -1.21% 7.69% -4.58% 2.57% 3.29% 0.52% 3.84%
Benchmark - - - 2.35% 9.23% -2.17% -1.22% 4.73% 2.04% 6.06%
Rozdíl (spread) - - - -3.56% -1.54% -2.41% 3.78% -1.44% -1.52% -2.22%

* Zdroj: Fund Admin. Výkonnost je měřena za celý kalendářní rok – 12 měsíců. Všechny výnosy jsou očištěny od poplatků podfondu (primárně vstupní,
výměnné a výstupní poplatky). Hodnota investice může fluktuovat nahoru a dolů v závislosti na tržních změnách.

Určeno pro retailové klienty

■ www.amundi.com
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Komentář portfolio manažera

Klíčové informace
Kurz fondu v daném měsíci posílil o 1,9 %.
Díky pokračujícímu růstu cen akcií i dluhopisů a podpoře peněžní složky byla výkonnost fondu pozitivní.
Aktivita na poli dluhopisů i akcií je popsána níže.

Vývoj na trzích 

Lednová meziroční inflace dosáhla 2,3 % a skončila tak výrazně pod odhadem trhu (ten činil 2,9 % meziročně). Inflace také skončila pod odhadem samotné ČNB (3 %). Jde o nejnižší
hodnotu od března 2021. Meziměsíčně ceny vzrostly o 1,5 % oproti očekávání analytiků ve výši 2 %. Meziroční inflace se tak citelně snížila z prosincových 6,9 %, resp. 4,2 % po obhlédnutí
nižší srovnávací základny z konce roku 2022 z titulu úsporného tarifu. Na druhou stranu, hlavní proinflační faktor z pohledu lednového meziměsíčního vývoje byly ceny energií, které
meziměsíčně vzrostly o 7,5 %. Celkově tak nejvýrazněji v lednu rostly ceny související s bydlením, ty přispěly k meziměsíční inflaci z poloviny. Dalším citelnějším proinflačním faktorem byly
ceny alkoholických nápojů a tabáku (+9 % meziměsíčně), kde se projevil růst spotřební daně. Protiinflačně pak působily ceny imputovaného nájemného, ale také ceny potravin či odívání.
Ceny služeb rostly meziměsíčně v lednu o 1,3 % (před rokem o 1,9 %, v roce 2022 o 2,2 %). Rizikem zůstává, že dosavadní umírněný vývoj u cen potravin v posledních dvou měsících
nebude pokračovat a protiinflační působení potravin se v následujících měsících zmírní. Dalším rizikem pak je, že část podniků nechtěla přenést všechny náklady skokově do lednových cen
a budou je navyšovat postupně v průběhu následujících měsíců. I přesto by se však letošní průměrná inflace měla pohybovat již v tolerančním pásmu ČNB, ačkoli v závěru roku se může
dostat opět mírně nad 3 %. Navzdory slabšímu lednovému číslu se nedomníváme, že ČNB výrazně zrychlí tempo snižování sazeb na 75 bodů na příštím jednání, a to zejména z důvodu
oslabující české koruny. Tento faktor tedy podle nás bude ochotu ČNB rychleji snižovat úrokové sazby brzdit. V tomto duchu se také krátce po zveřejnění nižší inflace vyjádřil i guvernér
Michl, který zopakoval, že bankovní rada bude dále snižovat sazby opatrně. Český dluhopisový trh nebyl tolik ovlivněn vývojem na světových dluhopisových trzích jako tomu bývalo
v posledních měsících. Dlouhý konec výnosové křivky po poklesu až na 3,7 % na přelomu ledna a února reagoval na růst výnosů na hlavních trzích po zveřejnění dat z amerického trhu
práce, ale růst byl poměrně omezený (3,85 %). Relativně brzo, díky nižší než očekávané lednové inflaci v ČR, převážil vliv očekávaného poklesu sazeb ČNB a desetiletý výnos se vrátil lehce
nad svá minima v tomto roce. Koncem měsíce pak začaly výnosy směřovat opět nahoru, patrně se začal poněkud více projevovat vliv vývoje ve světě. U dvouletého výnosu, tedy krátkého
konce křivky, naprosto dominoval vliv nižší inflace. Po jejím zveřejnění výnos v podstatě skokově klesl z 3,9 % na 3,7 %. Reagoval tak na posun očekávání investorů k rychlejšímu tempu
snižování sazeb. Březnové obchodování by mělo být ovlivněno především daty o vývoji inflace, tedy tím, zda se potvrdí nebo nepotvrdí její rychlé směřování k cíli ČNB. 

Akciové trhy byly v únoru pod vlivem pozitivního investorského sentimentu a pokračovaly v růstu. Ekonomická data přicházející ze Spojených států stejně jako na přelomu roku potvrdila sílu
americké ekonomiky, což dokazuje i poslední zpráva z trhu práce, který znovu překonal očekávání trhu. To, spolu s pomalejším lednovým poklesem inflace, patrně povede k opatrnějšímu
přístupu Fedu a pozdějšímu snižování sazeb. Na druhou stranu takový vývoj potvrzuje přetrvávající sílu americké ekonomiky, což v uplynulém měsíci vedlo k očekávání vyšší ziskovosti firem
v budoucnu. Růst by podle analytiků mohl být spojený s aplikací umělé inteligence do praxe. To pozitivně dopadlo na vývoj širokého amerického akciového indexu S&P 500, který znovu
posunul svá historická maxima a během února posílil o 5,3 %. Vývoj v Evropě byl ve srovnání s USA slabší, zejména kvůli nižšímu výkonu akciového trhu ve Velké Británii. Index MSCI
Europe sledující evropské akcie tak posílil o 1,9 %. Akcie rozvíjejících trhů, které sleduje index MSCI Emerging Markets, po slabším lednu vykázaly výraznější oživení a hodnota indexu
vzrostla o 4,8 %. Dařilo se zejména akciím čínských společností, kdy ekonomická data sice i nadále potvrzují přetrvávající problémy v Číně, oznámení některých státních intervencí ale
tentokrát přispělo k lepšímu výkonu. Region střední a východní Evropy pokračoval v růstové trajektorii, kterou si drží již několik měsíců v řadě a připsal si dalších 7 % zisku v korunovém
vyjádření. 

Strategie fondu, její dopad do výkonnosti a výhled do budoucna 

Díky pokračujícímu růstu cen akcií i dluhopisů došlo v únoru ke zhodnocení podílového listu o 1,87 %. Dluhopisová část posílila o 0,3 %, kdy v reakci na změnu tržních očekávání ohledně
dalšího vývoje úrokových sazeb nejvíce rostly ceny dluhopisů se splatností 1 až 3 rok, jejichž váha v portfoliu je (i přes naši celkově kratší duraci) nižší oproti neutrální váze. Akciová část
portfolia rostla o 5,9 %, zejména zásluhou vývoje investic v Severní Americe, jejichž hodnota se v průměru zvýšila o 7 %. Díky pozitivnímu sentimentu ohledně využití AI se obecně dařilo
růstově orientovaným fondům. Naopak nejméně naopak posílil evropský region, jehož hodnota se ale i tak v průměru zvýšila o solidních 3,2 %. Kvůli relativně horší výkonnosti akciových
investic v rozvíjející se Evropě a vybraných dluhopisů zaostal fond o 0,2 % za vývojem relevantního koše indexů. 

Během února jsme mírně snížili durační podvážení, když jsme odprodali české státní dluhopisy SD 1.25%/2025 a naopak jsme nakoupili SD 5%/2030 a SD 1.2%/2031. Abychom udrželi
váhu akcií poblíž neutrální hodnoty, odprodali jsme americké akciové fondy Loomis Sayles – US Growth, Neuberger Berman – US Large Cap Value, Amundi – US Pioneer a CT   - US
Contrarian Core. 

Obecně udržujeme na fondu defenzivnější strategii. I přes výše zmíněné obchody tak je nadále durace dluhopisové části portfolia mírně pod neutrální hodnotou. Stále monitorujeme situaci
na trhu, když jsme připraveni přistupovat k jejímu prodlužování. Klíčový bude zejména další postup ČNB a vývoj očekávání ohledně rychlosti snižování sazeb u hlavních centrálních bank.
Podíl akcií zůstává poblíž neutrálních hodnot, když podle našeho názoru trhy mají v sobě aktuálně oceněny jak pozitivní vývoj inflace, makroekonomických ukazatelů, tak i hospodářských
výsledků firem a příliš nezohledňují potencionální rizika ať už v podobě neuspokojivého hospodářského růstu nebo pomalejšího snižování úrokových sazeb.

Složení portfolia (Zdroj: Amundi)

Rozdělení aktiv (Zdroj: Amundi)
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Složení podle měn (Zdroj: Amundi)
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Amundi, francouzská akciová společnost ("Société Anonyme”) se základním kapitálem 1 143 615 555 EUR, schválená
francouzským regulátorem pro trh cenných papírů (Autorité des Marchés Financiers-AMF) pod číslem GP 04000036 jako

společnost pro správu portfolia se sídlem na adrese 91-93 boulevard Pasteur, 75015 Paris, France (Francie) - 437 574 452
RCS Paris. - www.amundi.com
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Složení dle ratingu (dluhopisová část) (Zdroj: AMundi)
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Složení portfolia - akciové pozice (Zdroj: Amundi)
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Složení podle sektorů (Zdroj: Amundi)
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Právní informace

Tento dokument má pouze informativní charakter, jedná se o zjednodušenou informaci, která nemá smluvní povahu. Hlavní charakteristiky fondů jsou uvedeny v právní dokumentaci, která je
k dispozici na webových stránkách AMF nebo na vyžádání v hlavních kancelářích správcovské společnosti. Doba trvání fondu je neomezená. Investoři berou na vědomí následující rizika:
Hodnota investice a příjem z ní mohou stoupat i klesat, přičemž není zaručena plná návratnost původně investované částky. Každá osoba, která má zájem investovat do OPCVM, by měla
být o těchto rizicích ujištěna před úpisem a měla by být seznámena s právní dokumentací a daňovými důsledky každého OPCVM. Zdrojem dat obsažených v tomto dokumentu je Amundi,
není-li uvedeno jinak. Údaje v tomto dokumentu jsou platné k datu měsíční zprávy, pokud není uvedeno jinak.

Amundi, francouzská akciová společnost ("Société Anonyme”) se základním kapitálem 1 143 615 555 EUR, schválená
francouzským regulátorem pro trh cenných papírů (Autorité des Marchés Financiers-AMF) pod číslem GP 04000036 jako

společnost pro správu portfolia se sídlem na adrese 91-93 boulevard Pasteur, 75015 Paris, France (Francie) - 437 574 452
RCS Paris. - www.amundi.com
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Průměrné hodnocení ESG (source : Amundi)
Environmentální, sociální a správní hodnocení

ESG investičního prostředí: INDEX AMUNDI ESG RATING D

 ESG skóre portfolia: 0.74

 Skóre ESG Investment Universe¹ :: 0.00

ESG pokrytí

Portfolio Benchmark
% portfolia s hodnocením ESG² 97.47% 100.00%
% portfolia, které může mít přínos z hodnocení ESG³ 97.47% 100.00%

Terminologie ESG

ESG kritérium

Kritérium ESG: Jedná se mimofinanční kritéria používaná k
hodnocení environmentálních, sociálních a správních
postupů společností, států nebo místních orgánů: 
„E“ pro životní prostředí (úrovně spotřeby energie a plynu,
nakládání s vodou a odpadem atd.). 
„S“ pro sociální / společnost (dodržování lidských práv,
zdraví a bezpečnost na pracovišti atd.). 
„G“ pro správu (nezávislost představenstva, respektování
práv akcionářů atd.)

ESG Rating

Hodnocení ESG emitenta: Khodnocení každého emitenta
probíhá na základě kritérií ESG a je mu přiděleno kvantitativní
skóre dle průměru v daném odvětví. Výsledek se převede na
hodnocení na stupnici od A (nejlepší) po G (nejhorší).
Metodika Amundi umožňuje vyčerpávající, standardizovanou
a systematickou analýzu emitentů ve všech investičních
regionech a třídách aktiv (akcie, dluhopisy atd.). 
Hodnocení ESG investičního souboru a portfolia: portfoliu
a investičnímu souboru je přiřazeno skóre ESG a hodnocení
ESG (od A do G). Skóre ESG je váženým průměrem skóre
emitentů, který se vypočítá podle jejich relativní váhy v
investičním souboru nebo v portfoliu, s výjimkou likvidních
aktiv a emitentů bez ratingu.

Amundi ESG Mainstreaming

Kromě dodržování zásad odpovědného investování
společnosti Amundi4 portfolia Amundi ESG Mainstreaming
také mají výkonnostní cíl v oblasti ESG dosáhnout skóre ESG
z hlediska portfolia, které je vyšší než skóre ESG s ohledem
na „investiční svět“.

¹ Odkaz na „investiční svět“ je definován buď referenčním ukazatelem fondu nebo indexem představujícím svět, kde lze investovat, v souvislosti s ESG.  
² Procento cenných papírů s Amundi ESG ratingem z celkového portfolia (měřeno podle váhy)  
³ Procento cenných papírů, na které se vztahuje metodika ESG ratingu, z celkového portfolia (měřeno podle váhy).  
⁴ Aktualizovaný dokument je k dispozici na https://www.amundi.com/int/ESG.  

Určeno pro retailové klienty

■ amundi.com


