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Nazev q el P
fondu: Max Variant CZ, otevieny podilovy fond
ISIN: CZ0008477502

Max Variant CZ, otevieny podilovy fond je investi¢nim
fondem kolektivniho investovani, specidlnim fondem
cennych papird, ve formé otevieného podilového
fondu. Investice fondu jsou zamérené zejména do akcii,
podilovych listd a dluhopist, vesmés denominovanych
v Ceské koruné. Jedna se o fond smiSeny, souhrnny
ukazatel rizik (SRI) na stupni 3.

KOMENTAR PORTFOLIO MANAGERA
Ve 2. kvartalu roku 2025 rostla hodnota podilového listu
fondu 0 0,84 % (od zacatku roku o 8,7 %).

Trhy po celém svété byly hned z pocatku kvartdlu
poznamenany propadem, ktery zplsobilo oznamenf
prezidenta Trumpa o zavedeni cel na zbozi dovdzené do
USA. Tento propad, ndsledovany nejistotou, trhy dohdnély
az do kvétna. Poté pokracovala volatilita pfi reakcich na
dalsi prohladseni. Ta se projevila nejen u akcii, ale i u vynosl
americkych stétnich dluhopist a pfendsela se na dalsi trhy
vCetné evropskych.

Situace jsme vyuzili pro ndkupy cennych papirli za
Lvyprodejové“ ceny. Posilili jsme tim akciovou slozku
portfolia fondu, a to pfed rozhodnymi daty pro dividendy.
Priznivéjsi ndkupni ceny akcii pfi téchto poklesech se pak
mohly promitnout i do kapitdlového vynosu v akciovém
segmentu.
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Vyvoj dluhopisového segmentu byl rdmovan nékolika
faktory. V souladu s investi¢ni strategii fondu smérovaly
nakupy dluhopist k celkovému udrzeni vice nez
minimdlniho povinného zastoupeni dluhopisového
segmentu (35 %) v portfoliu fondu. Do vyvoje se promital
pokles trokovych sazeb CNB. Na za¢dtku kvétna probé&hlo
drobné snizeni sazeb bankovni radou CNB — repo sazba
poklesla o 0,25 procentniho bodu na 3,5 %. Rada krok
oddvodnila zménou inflace, ktera poklesla do toleranéniho
pdsma a priblizila se tak inflaénimu cili CNB. P¥i dal3im
zasedani vSak sazby zlistaly nezménény z divodu
pretrvavajicich inflacnich tlak(l a opétovného zvyseni
inflace (stdle v rdmci toleran¢niho pdsma). Z tohoto vyvoje
mohl dluhopisovy segment tézit diky urcité setrvacnosti
sazeb u dluhopis( s variabilni Grokovou sazbou. Viditelné
zpomaleni snizovéni sazeb CNB a spekulace na jejich
zachovani v nejblizSich mésicich vedly k jistému poklesu
trzni cen dluhopist a vytvofilo pfilezitost k ndakuptm.

V neposledni fadé byl postupné posilovdn segment
korporatnich dluhopisl s cilem dosahovani vyssich vynosl
vétsina korpordatnich dluhopistl v portfoliu nabizi ¢astéjsi
vyplatu kupont nez jednou ro¢né. | diky této skute¢nosti
ziskal fond na téchto platbach ve sledovaném obdobi vice
nez 2,75 milionu K&. V pfipadé korpordtnich dluhopist byly
opakovaneé vyuzity pfilezitosti ndkupu v primdrnich emisich
dluhopistl.

SPLNENO | Zvysena diverzifikace v dluhopisovém

segmentu.

Od 1. 5. 2025 CREDITAS investi¢ni spole¢nost

prevzala administraci fondu.

PLAN | Posilent titulti s vysokym dividendovym

vynosem.



VYVOJ NAV SMISENEHO FONDU

UPOZORNENI: Hodnota NAV byla schvalena depozitdfem fondu, spolecnosti UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia
a.s., a v souladu se statutem fondu zverejnéna na strankach fondu www.creditasis.cz. Vykonnost je uvadéna v hrubych

hodnotdch. Pro ziskanf ¢istych hodnot vynos(i musi investor zohlednit pfipadné zdanéni, které zavisi na osobnich pomérech

investora a mlze se ménit. Historicka vykonnost dané investice neni spolehlivym ukazatelem budoucich vynosu.

Nejvétsi pozice v portfoliu Cena
Druh Podil v PF | ISIN

Cenny papir 27.3.2025 26.6.2025 zména
Conseq korporatnich dluhopisti A Podilovy list fondu 173% | CZ0008473873 1,3981 1,4144 117 %
Komer¢éni banka Akcie 11,30 % | CZ0008019106 1130,0000 1011,0000 -10,53 %
Conseq Invest Akcie Nové Evropy B Podilovy list fondu 10,86 % | CZ0008477031 5,3053 5,4881 3,45 %
Moneta Money Bank Akcie 729% | CZ0008040318 149,0000 145,4000 -2,42 %
Philip Morris CR Akcie 6,42 % | CS000841886 17880,0000 17480,0000 -2,24 %
Accolade finco 6,937/30 Korporatni dluhopis 518 % | CZ0003570608 100,0000 101,7750 178 %
ST.DLUHOP. VAR/43 Stétni dluhopis variabilni 4,85% | CZ0001007041 96,3010 95,5550 -0,77 %
ST.DLUHOP. VAR/31 Stétni dluhopis variabilni 477 % | CZ0001006241 99,9345 99,6950 -0,24 %
Colt CZ Akcie 431% | CZ0009008942 748,0000 712,0000 -4,81%
CEZ Akcie 310% | Cz0001004105 1133,0000 1196,0000 5,56 %
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Finanéni trhy, véetné toho ¢eského, byly ve druhém

Ctvrtleti letosniho roku ve vleku nardstajici nejistoty

spojené s novymi cly zavddénymi americkou

administrativou. EU se sice s USA na clech dohodla az

v |été, ale po celou dobu bylo zfejmé, Ze nova Uroven

celniho zatizeni bude vy$si, a tudiz negativné ovlivni

ekonomickou aktivitu v Evropé. Efekt predzdsobeni se

pomérné rychle vycCerpal a rlst ¢eské i unijni ekonomiky

vyrazné poklesl. Hrozba cel ovéem vedla i ke zvySeni

inflacnich ocekavani, kterd se ndsledné propsala i do

vynosU stétnich dluhopis(, které zejména na krat$im konci

reagovaly ve druhém Ctvrtleti ristem.

Na ¢eském trhu navic zafungoval i jestiébf pristup CNB,

ktera své sazby snizila pouze jednou, a sice v kvétnu,

a od té doby se se jiz stavi k dalSimu uvolfiovdni ménové

politiky velmi rezervované. Nasledovalo proto vyrazné

ptehodnoceni oéekdvanych sazeb a vynost po celé délce

kfivky. Neddvno ozndmend dohoda o clech mezi USA a EU

by v§ak mohla pfinést postupné zklidnéni na finanénich

trzich i vy$$i optimismus investord.




HODNOTAK 26. 6. 2025

NAV 1,1874 K¢

VYKONNOST K DATU 26. 6. 2025

Obdobf Kumulativné*
1 mésic -0,20 %

3 mésice 0,84 %

6 mésictl 8,71 %

1 rok 12,45 %

2 roky 18,74 %

Od vzniku (9.1.2023) 18,74 %

* vypocitdno z hodnot NAV k zac¢dtku a konci sledovaného obdobi

STRUKTURA AKTIV K 26. 6. 2025

Bl Hotovost: 17,18 %
Bl Dluhopis: 26,58 %
Akcie: 33,34 %
Akciové fondy: 10,86 %
B Dluhopisové fondy: 11,73 %
M Penéinifondy: 0,0 %

Ostatni: 0,32 %

DULEZITE UPOZORNENI

Propagacni sdélenti: Toto propagacni sdéleni zpracovala
CREDITAS investi¢ni spole¢nost a.s. a nejedna se

o verejnou nabidku, nabidku k uzavieni smlouvy ani vyzvu
k poddvani nabidek. Informace v tomto sdéleni nelze
povazovat za radu k jednotlivé investici a nejedna se

o investi¢ni doporuceni ani investi¢ni poradenstvi.

S investi¢nimi ndstroji jsou spojena rdzna investi¢ni rizika,
hodnota investice mliZe kolisat a navratnost investované
¢astky neni zaruc¢ena. Minulé vynosy nejsou zarukou
budoucich vynosu. Propagacni sdéleni ma pouze
informativni charakter.

Investi¢ni spolec¢nost vyslovné upozornuje, ze ve vztahu

k Bance CREDITAS a.s., kterd zajistuje distribuci investi¢nich
akcii, je osobou se zvlastnim vztahem ve smyslu pfislusnych
ustanoveni zak. ¢. 21/1992 Sb., o bankach.




